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LIVRE   CINQUIEME. 

DU  NUMÉRAIRE. 


CHAPITRE    PREMIER. 

De  la  nature  du  numéraire  en  général. 

Le  numéraire  est  le  principal  agent  de  la 
circulation;  c'est  à  cet  instrument  merveil- 
leux que  nous  devons  en  grande  partie  nos 
richesses  et  notre  civilisation.  11  importe 
donc  d'approfondir  autant  que  possible ,  et  sa 
nature  et  le  mécanisme  par  lequel  il  opère. 

Ce  que  j'aurois  à  vous  dire,  Messeigneurs , 
sur  l'origine  du  numéraire,  se  trouve  déjà 
exposé  dans  les  notions  sur  la  valeur  (i). 
C'est  à  ces  observations  que  je  rattache  le 
fil  des  recherches  auxquelles  nous  allons 
nous  livrer. 

Vous  avez  vu  comment  les  hommes  sont 
conduits  insensiblement,  et  presque  sans  le 
savoir,  à  introduire  parmi  eux  un  numéraire; 
vous  avez  reconnu  qu'il  remplit  deux  fonc- 
tions,   l'une  et  l'autre   extrêmement  remar- 

(i)  Chap.  YJLII  et  IX.  (T.  I,  p.  97  et  luiv.) 
T.    3.  I 
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qiiables  :  qu'il  sert  i**.  comme  mesure  com- 
mune des  valeurs  échangeables  ;  et  a**, 
comme  marchandise  bannalcy  contre  la- 
quelle toutes  les  marchandises  sont  échan- 
gées. Par  chacune  de  ces  fonctions ,  le  numé- 
raire facilite  inliniment  les  échanges. 

Par  la  première  il  facilite  la  comparai' 
son  des  valeurs ,  ou  l'évaluation  du  prix  des 
marchandises.  A  la  vérité,  comme  le  prix 
d'une  marchandise  est  la  quantité  d'une 
autre  marchandise  h  laquelle  on  l'estime 
égale,  toute  marchandise  qui  s'échange 
contre  une  autre  ,  devient  par  là  même  une 
échelle  pour  mesurer  la  valeur  de  cette  der- 
nière. Mais  une  pareille  évaluation  seroit 
sans  résultat  et  sans  utilité ,  si  les  différentes 
marchandises  qu'on  veut  apprécier,  n'étoient 
.  pas  toutes  comparées  à  la  même  marchan- 
dise. Homère  ,  en  comparant  les  armes  de 
Glaucus  Jj  celles  de  Diomède ,  nous  dit  que 
les  unes  valoient  cent  bœufs,  et  que  les  au- 
tres n'en  valoient  que  neuf.  Quoiqu'il  ne 
réduise  pas  leur  valeur  en  argent,  il  nous 
donne  cependant  une  idée  précise  du  rap- 
port qui  existoit  entr'elles  ;  il  ne  Tauroit 
pas  fait  s'il  avoit  comparé  les  unes  à  un 
nombre  de  bœufs,  et  les  autres  à  une  me- 
sure de  grains. 
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Voilà  la  première  et  la  plus  importante 
fonction  du  numéraire.  La  seconde  consiste 
a  faciliter  les  trocs  en  tes  partageant,  de 
sorte  qu'on  n'a  plus  besoin,  pour  se  procu- 
rer une  marchandise ,  d'en  afiVir  à  son  pos- 
sesseur une  autre  qui  soit  appropriée  à  son 
usage  ou  qui  ait  une  Valeur  directe  pour  lui. 
Car  le  numéraire  comme  tel,  et  abstraction 
faite  de  la  valeur  que  sa  matière  peut  avoir  , 
n'a  de  valeur  directe  pour  personne  indivi- 
dueîlement;  personn<î  ne  peut  l'employer  à 
son  usage;  chacun  ue  le  recherche  que  pour 
l'échanger  contre  quelqu' autre  valeur.  Toutes 
les  autres  marchandises  deviennent  tôt  ou 
tard  des  dem-ées,  c'est-à-dire  des  objets  de 
consommation:  le  numéraire  seul  reste  tou- 
jours marchandise,  il  ne  devient  jamais  den- 
rée, à  moins  qu'on  ne  le  retire  de  la  circu- 
lation pour  employer  autrement  la  matière  y 
et  dans  ce  cas  il  cesse  d'être  numéraire. 

Cette  observation  nous  conduit  à  une  con- 
séquence qu'il  n'est  pas  inutile  de  relever. 
Le  numéraire ,  quoique  n'ayant  de  valeur  di- 
recte pour  personne,  est  cependant  exposé 
à  être  consommé  :  quelque  durable  que  soit 
sa  matière,  elle  s'use  nécessairement  par  la 
circulation.  Or  partout  où  il  y  a  de  la  con- 
sommation, il  faut  qu'il  y  ait  des  consom,- 
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mateiirs:  quels  sont   donc    ceux   du   numé- 
raire ? 

C'est  la  société  toute  entière  ;  c'est  la  tota- 
lité des  personnes  qui  l'admettent  parmi 
çlies.  Le  numéraire  ,  considéré  uniquement 
comme  tel ,  diffère  par  la  de  toutes  les  autres 
marchandises  ,  que  sa  valeur  échangeable 
n'est  point  fondée  sur  une  valeur  directe 
qui  seroit  individuelle:  le  numéraire  n'a  de 
valeur  directe  que  pour  la  société,  mais  il  a 
une  valeur  échangeable  pour  chaque  indi- 
vidu. Et  ne  croyez  pas,  Messeigneurs ,  que 
cette  distinction  soit  une  subtilité  oiseuse  ; 
la  suite  de  nos  recherches  vous  prouvera 
qu'elle  est  susceptible  d'applications  très- 
utiles. 

Le  numéraire  est  la  mesure  de  toutes  les 
,  autres  valeurs  ;  mais  par  quoi  la  valeur  du 
numéraire  se  mesure-t-elle  ?  Par  toutes  les 
autres  valeurs  contre  lesquelles  il  s'échange. 
Or,  comme  la  quantité  des  choses  qu'on 
échange  l'une  contre  l'autre  est  toujours  en 
proportion  de  leur  valeur,  on  peut  substi- 
tuer le  mot  de  quantité  à  celui  de  valeur. 
Ainsi  le  prix  d'une  chose  quelconque,  c*est 
la  quantité  de  numéraire  contre  laquelle 
s'échange  une  certaine  quantité  de  mar- 
rliandise;  et  le  prix  du  numéraire ,  c'est  la 
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quantité  de  chaque  autre  marcliaucHse  contre 
laquelle  s'échange  une  certaine  quantité  de 
numéraire. 

Sans  doute  qu'il  est  plus  facile  de  détermi- 
ner le  prix  des  marchandises  en  numéraire , 
qu'il  ne  l'est  d'évaluer  le  prix  du  numéraire 
en  marchandises.  Dans  le  premier  cas  nous 
réduisons  la  valeur  de   chaque  marchandise 
séparément  à  celle  d'une  seule  ;  dans  le  se- 
cond il  faut  comparer  la  valeur  d'une  seule 
marchandise  à  celle  de  toutes  les  autres  en 
commun.  Vous  verrez  par  la  suite  qu'on  a 
tâché  de  trouver  parmi  les  marchandises  un 
autre  terme   de  comparaison  qui  pût  servir 
d'échelle   pour  mesurer  la  valeur  du  numé- 
raire: pour  le  moment  il  nous  suffit  d'avoir 
reconnu  que  cette  valeur  ne  peut  être  déter- 
minée que  par  une  pareille  comparaison.  Ain- 
si quand  la  plupart  des  marchandises  sont  à 
bon  marché  dans  un  pays,    le  numéraire  y 
est    à  haut   prix  ;    et    quand  la    plupart  des 
marchandises    y  sont  chères,   le   numéraire 
a  peu  de  valeur. 
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CHAPITRE    II. 

Quelle  est  la  matière  la  plus  propre  h  ser- 
vir  de  numéraire. 

Lorsque  je  vous  ai  donné  les  premières 
notions  du  numéraire  ,  j'ai  indiqué  en  peu 
de  mots  les  raisons  qui  ont  déterminé  dès  la 
plus  haute  antiquité  tous  les  peuples  com- 
merçans  à  choisir  les  métaux  précieux  pour 
cet  usage  (i).  C'est  ici  le  lieu  de  développer 
ces  motifs ,  et  de  montrer  l'utilité  d'un  tel 
numéraire  pour  l'avancement  de  l'industrie  et 
pour  l'accumulation  des  capitaux.  C'est  le 
point  duquel  nous  partirons  pour  suivre  les 
progrès  qu'a  fait  chez  les  hommes  Xart  de 
mesurer  les  "valeurs. 

Le  numéraire  devant  servir ,  et  comme 
mesure  des  K^aleurs  ,  et  comme  marchan- 
dise bannale  ,  il  faut  que  sa  matière  réunisse 
les  qualités  qui  peuvent  la  rendre  propre  à 
cotte  double  fonction,  sans  quoi  on  ne  peut 
espérer  que  la  coutume  de  la  recevoir  com- 
me numéraire  s'étende  bien  loin  et  dure 
long-tems. 

(i)  T.  I,  p«g.  IO<K 
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Le  principal  caractère  d'une  mesure  est 
d*ètre  irwariahle.  C'est  en  appliquant  succes- 
sivement une  mesure  invariable  à  àe%  quan- 
tités variables ,  qu'on  peut  se  former  une  idée 
de  leurs  rapports;  mais  quand  on  applique 
une  mesure  variable  à  des  quantités  qui  le 
sont  aussi,  on  n'apprend  rien.  Une  poignée, 
une  coudée,  ne  sont  pas  des  mesures  pro- 
pres à  comparer  les  dimensions  ,  puisqu'elles 
varient  dans  chaque  individu;  il  en  seroit 
de  même  d'un  numéraire  dont  la  valeur  va- 
rie roit ,  soit  dans  le  même  tems  dans  difFé- 
rens  endroits ,  soit  dans  le  même  endroit  dans 
différens  tems;  il  ne  pourroit  guère  servir  à 
mesurer  d'autres  valeurs. 

Mais  où  trouver  une  matière  dont  la  va- 
leur soit  invariable?  Il  n'y  en  a  point. 

Puisqu'il  en  est  ainsi ,  nous  sommes  réduits 
à  chercher  parmi  toutes  les  matières  celle 
dont  la  valeur  varie  le  moins;  or  cette  ma- 
tière c'est  l'or  et  l'argent.  Bien  que  la  valeur 
de  ces  métaux  ne  soit  pas  tout-à-faif  uniforme 
et  constante  ,  elle  l'est  pourtant  davantag,e 
que  celle  d'aucun  autre  objet  commerçable 
dont  nous  ayons  connoissance  ;  et  voici  pour 
quelles  raisons. 

Ces  métaux  ont  une  'valeur  directe  pour 
tout  le  nàonde,  c'est-à-dire  ils  sont  suscep- 
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tibles  d'un  usage  individuel ,  ou  ils  peuvent 
être  utiles  h  ceux  qui  les  possèdent.  Une  ma- 
tière qui  n'auroit  point  de  valeur  directe ,  ne 
tireroit  sa  valeur  échangeable  que  de  son 
usage  comme» numéraire:  or  cet  usage  n'é- 
tant point  individuel ,  il  ne  peut  donner  lieu 
qu'à  une  valeur  extrêmement  précaire ,  com- 
me cela  se  voit  dans  tous  les  pays  où  le  pa- 
pier fait  office  de  monnaie.  D'ailleurs  il  est 
impossible  qu'une  matière  qui  n'a  point  de 
valeur  directe  s'introduise  comme  numéraire, 
quelque  propre  qu'elle  soit  au  reste  pour  cet 
usage:  personne  ne  seroit  disposé  à  l'accep- 
ter ,  chacun  devant  craindre  de  ne  pas  trou- 
ver dans  cette  matière  un  gage  d'une  valeur 
réelle ,  une  denrée  qu'il  puisse  employer  uti- 
lement à  son  usage  ,  au  cas  qu'on  ne  la  reti- 
reroit  pas  de  ses  mains  (i). 

Les  métaux  précieux  sont  un  pareil  gage. 
Considérés  comme  denrées  applicables  aux 
besoins  de  l'homme,  ils  ne  le  cèdent  pour 
l'utilité  à  aucun   des  métaux  communs ,    ex- 


(I)  Le  papier-monnaie  ne  prouve  rien  contre  ce  raisonne- 
ment :  il  ne  s^introduit  qu^à  la  suite  du  numéraire,  et  il  ne 
fait  que  le  représenter.  S'il  s'agissoit  d'établir  un  papier- 
monnaie  dans  une  société  q  li  ne  connût  pas  d'autre  numé- 
raire plus  solide,  on    ne  réussiroit  jamais  â  ie  faire  recevoir. 
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cepté  le  fer.  On  peut  leur  donner  toutes  les 
formes,  aussi  bien  qu'aux  autres  métaux; 
encore  ont-ils  sur  ceux-ci  l'avantage  d'être 
moins  sujets  à  se  rouiller  et  h  se  corrompre  , 
ce  qui  les  rend  plus  propres  k  servir  d'usten- 
siles de  table  et  de  cuisine,  de  vaisselle,  de 
nippes  ,  etc-  Cependant  le  principal  mérite  de 
ces  métaux  vient  de  leur  beauté:  il  n'y  a  pas 
de  couleur  ou  de  vernis  qui  soit  comparable 
par  exemple  à  la  dorure.  Toutes  ces  proprié- 
tés ,  jointes  à  leur  rareté,  les  ont  fait  recher- 
cher de  tout  tems,  et  les  feront  toujours  re- 
chercher par  tous  les  hommes ,  du  moment 
qu'ils  parviennent  à  les  connoître  et  à  les 
employer  à  l'usage. 

Cependant ,  quelque  nécessaire  qu'il  soit 
au  numéraire  d'avoir  une  valeur  directe ,  il 
importe  tout  autant  que  cette  valeur  ne  soit 
pas  de  nature  à  rendre  sa  matière  indispen»- 
sable  a  l'existence  de  l'homme;  car  toute  la 
quantité  qui  en  est  employée  comme  nu- 
méraire, ne  peut  point  être  employée  indi- 
viduellement ,  elle  doit  toujours  circuler. 
Voilà  une  des  raisons  pourquoi  cet  emploi 
ne  convient  point  au  blé:  il  est  nécessaire  h. 
la  subsistance  de  l'homme  ,  et  cette  subsis-. 
tance  seroit  diminuée  de  toute  la  quantité 
de    blé    qui   circuleroit   comme    numéraire, 

T.  3.  2, 
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D*tiilleurs  la  demande  d'une  denrée  indis- 
pensable est  trop  passionnée  pour  être  égale 
et  uniforme  ;  k  la  moindre  appréhension 
d'en  manquer,  son  prix  monte,  et  dans  un 
cas  de  véritable  disette  ,  il  est  impossible 
d'assigner  des  bornes  à  sa  hausse.  Ainsi,  quoi- 
que la  matière  destinée  à  servir  de  numé- 
raire doive  avoir  la  qualité  de  satisfaire  quel- 
que besoin  de  l'honmie,  il  ne  faut  pourtant 
pas  qu'elle  réponde  aux  besoins  naturels  et 
qu'elle  soit  difficile  à  remplacer  par  quel- 
qu'autre  matière;  il  est  nécessaire  que  son 
utilité  directe  se  borne  aux  besoins  factices, 
et  qu'on  puisse  lui  substituer  facilement  d'au- 
tres matières.  Toutes  ces  circonstances  se 
trouvent  réunies  dans  les  métaux  précieux. 
Quelque  grande  que  soit  leur  valeur  directe , 
ils  ne  satisfont  cependant  que  des  besoins 
factices;  on  peut  s'en  passer  facilement  et 
les  remplacer  par  d'autres  matières  plus  com- 
munes ou  moins  chères;  et  dans  ce  sens  ont 
peut  dire  qu'ils  sont  des  superfluités. 

Une  m^atière  susceptible  d'une  valeur  di- 
recte ne  peut  avoir  un  prix  uniforme  et  cons- 
tant ,  qu'autant  qu  elle  est  constamment  et 
partout  de  la  même  qualité.  Une  matière 
qui  varieroit  dans  sa  qualité ,  varieroit  aussi 
dans  sa  videur  ^  et  conséqueinment  iiesauroit 
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être  une  mesure  propre  à  mesurer  la  valeur 
des  choses.  Or  les  métaux  précieux  sont 
d'une  qualité  luiiforme  par  toute  la  terre. 
Une  livre  d'or  pur,  qu'il  sorte  des  mines 
d'Amérique  ou  des  rivières  d'Afrique,  est 
exactement  pareille  à  une  autre  livre  dor 
pur.  Le  tems ,  l'air,  l'humidité  n'altèrent 
point  cette  qualité,  et  le  poids  de  chaque 
partie  de  ce  métal  est  par  conséquent  une 
mesure  exacte  de  sa  quantité  et  de  sa  valeur 
comparée  à  toute  autre  partie:  deux  livres 
d'or  ont  une  valeur  justement  double  d'une 
livre  du  même  métal.  On  ne  peut  en  dire 
autant  des  métaux  communs:  leur  qualité 
varie  selon  les  mines  d'où  on  les  tire,  et  ils 
sont  sujets  à  se  rouiller  et  à  se  corrompre.. 

Une  matière  qu'on  pourroit  multiplier  à 
volonté  ,  perdroit  bientôt  de  sa  valeur. 
Ainsi ,  pour  conserver  la  même  valeur  au  nu- 
méraire ,  il  est  néces^sàre  que  sa  production 
soit  limitée  par  des  causes  indépendantes 
de  r homme  y  qu'il  &oit  plutôt  le  produit  de 
la  nature  que  du  travail  humain,  et  que  la 
nature  même  ne  le  fournisse  qu'avec  parci- 
monie. Les  métaux  précieux  remplissent 
également  cette  condition. 

Les  circonstances  que  Je  viens  d'indiquer 
concourant  toutes  à  rendre  la  valeur  des  mé- 
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taux  précieux  plus  stable  et  plus  permanente 
que  celle  de  la  plupart  des  autres  denrées, 
il  en  est  résulté  que  toutes  les  nations  com- 
merçantes les  ont  adoptés  comme  numéraire  ; 
el  cette  conséquence,  en  étendant  le  marché 
de  ces  métaux  d'un  bout  du  monde  à  l'autre, 
est  devenue  h  son  tour  la  principale  cause  de 
la  stabilité  de  leur  valeur.  C'est  surtout  rim^ 
m  ensilé  du  marché  qui  assure  à  cette  den- 
rée un  prix  uniforme  et  constant.  Les  varia- 
tions accidentelles  dans  ToIFre  et  dans  la  de- 
mande d'une  marchandise  aussi  universelle 
ne  peuvent  guère  influer  sur  son  prix  ,  à 
moins  d'être  extrêmes  ;  et  de  pareilles  varia- 
tions sont  très-rares. 

L'immutabilité  de  la  valeur,  cette  qualité 
si  essentielle  dans  la  mesure  commune  des 
valeurs  ,  est  encore  une  des  premières  con- 
ditions qu'il  faut  supposer  dans  la  marchant 
dise  bannale  ;  car  on  n'est  guère  disposé  à 
recevoir  couramment  comme  gage  une  ma- 
tière qui  peut,  d'un  moment  à  l'autre,  perdre 
la  moitié  ou  les  trois  quarts  de  sa  valeur. 
Cependant  cette  seconde  fonction  du  numé- 
raire exige  encore  d'autres  qualités  qui  ne 
se  rencontrent  que  dans  les  métaux  pré- 
cieux. 

La  marchandise  bannale  est  destinée  k  être 
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accumulée  et  à  passer  de  main  en  main  ;  ainsi 
il  faut  que  sa  matière  soit  durable  ^  qu'elle 
puisse  résister  au  frottement  et  se  conserver 
longtems  sans  s'altérer.  Or  il  n'y  a' guère  de 
denrée  qui  soit  moins  périssable  que  les  mé- 
taux précieux,  et  qui  puisse  se  transmettre 
et  se  garder  avec  aussi  peu  de  déchet.  Sous 
ce  rapport ,  les  métaux  précieux  l'emportent 
sur  les  métaux  communs  ;  ces  derniers ,  au 
contraire  ,  sont  plus  durs  ,  ce  qui  les  fait 
mieux  résister  au  frottement  auquel  le  nu- 
méraire est  exposé  par  la  circulation.  En 
alliant  ou  en  mélangeant  les  métaux  pré- 
cieux avec  du  métal  commun,  on  leur  pro- 
cure encore  cet  avantage  ;  et  l'alliage  ne  leur 
fait  rien  perdre  de  leur  qualité ,  puisqu'on 
peut  aisément  les  séparer  du  métal  commun 
et  les  reproduire  dans  toute  leur  pureté. 

Il  faut  ensuite  que  la  matière  du  numé- 
raire soit  divisible  ^  qu'elle  puisse  se  propor- 
tionner, sans  s'altérer,  à  la  valeur  des  di- 
verses marchandises  qu'on  peut  vouloir  ac- 
quérir en  échange  du  numéraire.  Rappelez- 
vous  du  passage  d'Homère  où  il  évalue  l'ar- 
mure de  Diomède  à  neuf  bœufs:  si  un  guer- 
rier avoit  voulu  acheter  une  armure  qui 
n'eût  valu  que  la  moitié  ,  comment  auroit-il 
fait  pour  payer  quatre  bœufs  et  demi?  Les 
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métaux  se  divisent  en  autant  de  petites  por- 
tions qu'il  est  besoin,  et  se  réunissent  de 
nouveau,  sans  perdre  de  leur  poids  ni  de 
leur  qualité.  On  peut  par  conséquent  pro- 
portionner leur  quantité  à  la  valeur  des  den- 
rées qu'on  achète. 

Le  numéraire  doit  être  d'un  transport 
facile  y  c'est-à-dire  il  doit  représenter  une 
grosse  valeur  sous  un  petit  volume.  Cette 
qualité  suppose  qu'il  soit  rare.  Or  il  y  a 
très-peu  de  marchandises  qui  le  soient  plus 
que  les  métaux  précieux.  Sous  ce  rapport, 
l'or  est  préférable  à  l'argent. 

Enfin  il  faut  que  la  matière  du  numéraire 
soit  facile  à  distinguer  de  toutes  les  autres 
matières  ,  et  que  ses  propriétés  puissent  être 
aisément  constatées.  Au  défaut  de  cette  qua- 
lité ,  chaque  transmission  de  numéraire  exi- 
geront un  examen  plus  ou  moins  long  et  plus 
ou  moins  difficile,  pour  constater  sa  nature  ; 
en  négligeant  cette  précaution ,  on  seroit 
toujours  exposé  à  recevoir  une  autre  mar- 
chandise de  la  même  apparence,  mais  de 
moindre  valeur,  ri  la  place  de  la  véritable 
marchandise  bannale.  Les  métaux  précieux 
purs,  à  la  vérité,  sont  difficiles  à  distinguer 
de  ceux  qui  portent  alliage,  parce  que  les 
uns  et  les  autres   ont  souvent  la  même  «ip- 
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parence;  mais  en  revanche  ils  sont  suscep- 
tibles de  recevoir  des  marques  et  des  em- 
preintes qui  certifient,  non-seulement  le  de- 
gré de  leur  pureté,  mais  encore  le  poids  de 
chaque  pièce.  Celui  qui  les  reçoit  n  a  donc 
plus  besoin  d'examiner  le  métal  sous  ces  deux 
rapports:  il  n'a  qu'à  compter  les  pièces. 

Telles  sont  les  qualités  requises   dans  la 
matière  qui  doit  servir  de  numéraire.    Quel- 
ques-unes de  ces  qualités  se  trouvent  encore 
dans    les    métaux    communs;    mais  il  n'y   a 
que  les  métaux  précieux  qui  les   réunissent 
toutes  au  plus  haut  degré.  On  ne  peut  donc 
pas  être  surpris  que  toutes  les  nations  com- 
merçantes  du  monde  aient  adopté   les  mé- 
taux comme  numéraire  ;  on  auroit  plutôt  lieu 
de    s'étonner  de   ce   que    cet   instrument    du 
commerce  n'a  pas  été   le   premier  dont   les 
peuples  se  soient  servi ,  si  cette  circonstance 
ne  s'expliquoit  pas  aisément  par  la  difficulté 
qu'ont  les  peuples  barbares   de  se  procurer 
des  métaux ,  autrement  que  par  le  commerce. 
Tous  les  pays  ne  sont  pas  pourvus  de  mines, 
et  leur  exploitation  suppose  un  certain  avan- 
cement de  l'industrie  qu'on  ne  rencontre  pas 
chez  les  peuples  qui  sont  encore  dans  l'en- 
fance de  la  société.    Ainsi,   à  moins   que  le 
commerce  avec  d'autres  nations  plus  poli- 
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cées  ne  leur  fournisse  des  méiaux,  ils  en 
ignorent  Texistence  et  l'usage.  A  leur  défaut, 
le  choix  qu'ils  font  d'un  numéraire ,  doit  na- 
turellement tomber  sur  la  marchandise  qui 
a  la  plus  glande  valeur  directe  parmi  eux,  ou 
qui  constitue  leur  principale  richesse. 

Ainsi  ,  chez  les  peuples  chasseurs  ,  les 
peaux  des  bêles  saui^ages  sont  l'instrument 
ordinaire  du  commerce ,  parce  que  ces  peaux 
sont  le  produit  le  plus  durable  de  la  chasse 
et  qu'elles  servent  de  vêtement  au  chasseur. 
Ce  numéraire  a  existé  chez  nos  pères,  les 
anciens  Russes;  il  est  encore  en  usage  chez 
la  plupart  des  peuples  septentrionaux  de 
l'ancien  continent  et  de  l'Amérique  (i). 

Les  peuples  pasteurs  se  servent  pour  cet 
effet  du  bétail.  Les  inconvéniens  d'un  pareil 
numéraire  sont  moins  sensibles  chez  eux, 
qu*ils  ne  le  seroient  chez  un  peuple  agricole. 
Dans  une  tribu  nomade,  qui  possède  d'am» 
pies  et  riches  pâturages  auxquels  tous  les 
membres  de  la  société  ont  un  droit  égal, 
chaque  vache  ou  chaque  brebis  n'a  qu'une 
valeur  peu  considérable,  k  cause  de  la  faci- 
lité d'en  élever  un  grand  nombre  ;  cette  va- 
leur est  inférieure  à  celle  de  presque  tous 

(i)  Voyee  la  Now  VI. 
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les  objets  qu'on  veut  échanger,  et  il  n'y 
a  pas  un  individu  qui  ne  soit  en  tout  tems 
disposé  à  recevoir  en  échange  du  bétail 
qu'il  est  toujours  sûr  de  nourrir.  Chez  un 
peuple  agricole  ,  au  contraire  ,  le  bétail 
augmente  fort  de  prix,  et  ne  peut  plus  ser- 
vir de  marchandise  bannale  pour  les  ob- 
jets d'une  valeur  inférieure  à  la  sienne.  Il 
ne  peut  plus  être  reçu  en  échange  que  par 
les  propriétaires  de  terre,  et  proportionnel- 
lement a  rétendue  de  leurs  prairies.  Ce 
nest  donc  plus  une  marchandise  qui  con- 
vienne à  tout  le  monde  ;  c'est  un  objet  de 
consommation ,  une  denrée  qui  peut  s'échan- 
ger, mais  ce  n'est  plus  une  marchandise 
bannale  propre  à  faciliter  les  échanges. 

Le  bétail  a  servi  de  numéraire  aux  pre- 
miers Grecs,  comme  l'indique  le  passage 
d'Homère  que  j'ai  cité  ci-dessus;  il  a  en- 
core servi  de  la  même  manière  aiix  pre- 
miers Romains:  ce  fait  est  attesté  par  un 
monument  assez  authentique  ,  savoir  par 
l'étymologie  du  mot  latin  qui  signifie  nu- 
méraire, et  de  tous  les  mots  qui  en  déri- 
vent. Les  termes  pecuni a j  pécule,  péculat, 
etc.  prouvent  bien  que  le  bétail,  pccus^  a 
été  le  numéraire  primitif  de  ce  peuple.  Il 
a  de  même  été  en  usage  chez   les  anciens 

T.  5.  3 
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Germains,  puisque  leurs  lois  fixoient  toutes 
les  amendes  en  bétail.  Il  sert  encore  au- 
jourd'hui les  peuples  pasteurs  de  la  Tatarie. 
L'agriculture  ne  peut  guère  aller  sans 
l'usage  des  métaux  ;  ainsi  un  peuple  qui 
exerce  cette  industrie,  s'en  est  déjà  pro- 
curé ,  soit  par  l'exploitation  de  ses  mines , 
soit  par  le  commerce.  Or,  du  moment  que 
les  métaux  furent  découverts  ou  qu'ils  en- 
trèrent dans  le  commerce,  ils  durent  deve- 
nir presqu'aussitôt  le  numéraire  des  peuples, 
par  les  raisons  que  j'ai  développées  au  com- 
mencement de  ce  chapitre.  En  exprimant 
la  valeur  de  chaque  marchandise  par  le 
poids  du  métal  qu'on  donne  en  échange ,  ou 
a  l'expression  de  toutes  les  valeurs  la  plus 
claire,  la  plus  commode  et  la  plus  suscepti- 
ble de  précision:  et  dès-lors  il  est  impossi- 
ble qu'on  ne  la  préfère  pas  à  toute  autre  me- 
sure. D*un  autre  côté  les  métaux  ne  sont  pas 
moins  propres  à  devenir  le  gage  universel 
de  toutes  les  valeurs  qu'ils  peuvent  me- 
surer. Ces  qualités,  qui  les  rendent  si  émi- 
nemment propres  a  servir  de  numéraire, 
ne  peuvent  manquer  de  frapper  tout  le 
monde  :  tout  homme  qui  possède  une  den- 
rée superflue,  et  qui  n'a  pas  dans  le  mo- 
ment besoin   d'une   autre    denrée    d'usage, 
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s'empressera  donc  de  réchanger  contre  du 
métal,  avec  lequel  il  est  plus  sûr  qu'avec 
toute  autre  chose,  de  se  procurer  la  denrée 
qu'il  voudra  au  moment  du  besoin. 

Chez  un  peuple  qui  ne  possède  pas  sur 
son  territoire  des  mines  d'or  et  d'argent, 
c'est  l'état  de  sa  richesse  qui  détermine  le 
choix  du  métal  qu'il  fera  pour  lui  servir  de 
numéraire.  Un  peuple  pauvre  qui  n'a  pas  de 
quoi  acheter  de  l'argent,  se  contentera  de 
métaux  plus  communs.  Le  fer  fut  l'instru- 
ment du  commerce  chez  les  Spartiates;  il 
l'est  encore  chez  les  nègres  du  Sénégal.  Le 
premier  numéraire  métallique  des  anciens 
Romains  fut  de  cuivre  ;  celui  des  Malais  est 
à' é tain.  Comme  de  tous  les  métaux  com- 
muns le  cuivre  est  le  plus  propre  à  cet  usage , 
il  est  bientôt  préféré  aux  autres. 

A  mesure  que  l'industrie  et  la  richesse  d'un 
peuple  augmentent,  ses  besoins  factices  se 
multiplient,  et  la  demande  s'étend  toujours 
davantage  sur  des  choses  superflues.  De  ce 
nombre  sont  aussi  les  métaux  précieux.  Ainsi 
plus  les  nations  s'enrichissent,  plus  l'or  et 
l'argent  sont  en  demande  chez  elles.  Or  ces 
deux  métaux  étant  bien  plus  propres  encore 
à  servir  de  numéraire  que  le  cuivre,  ils  le 
remplacent  naturellement  dans  cet  emploi, 
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dès  que  les  nations  deviennent  assez  riches 
pour   s'en    procurer.    Les    anciens    Romains 
conservèrent  leur  monnaie  de  cuivre  pendant 
cinq  siècles;  ils  n'eurent  une  monnaie   d'or 
que  soixante  ans  après  l'introduction  de  celle 
d'argent.  Bien  que  la  Suède  et  la  Russie  aient 
une   monnaie   d'argent,  il   y  circule    cepen- 
dant une  immense  quanrité   de    cuivre  sous 
forme  de  numéraire,  dont  ces  pays  se  débar- 
rasseront a  mesure  que  leur  richesse  augmen- 
tera. L'Angleterre,  qui  est  dans  ce  moment  le 
plus  riche  de  tous  les  pays  de  l'Europe,  ne 
se  sert  presque  plus  que  d'espèces  d'or,   et 
l'argent  est  réduit  l\  faire  fonction  de  petite 
monnaie.  Dans  tous  les  autres  Etats  de  l'Eu- 
rope, la  monnaie  d'argent  l'emporte  pour  la 
quantité  ,    et  comme  d'ailleurs   ce  métal  se 
proportionne  mieux  que  l'or  à  la  valeur  de 
la   plupart   des  marchandises    courantes,    il 
en  est  arrivé   qu'il   est  devenu  le  nmnéraire 
par  excellence,  de  sorte  que,  dans  quelques 
langues,  le  mot  d'argent  est  synonyme  de 
celui  de  numéraire ,  et  qu'on  se  sert  indiffé- 
remment de  l'un  et  de  l'autre. 

Les  peuples  qui  emploient  les  métaux  pré- 
cieux comme  numéraire,  n'excluent  pas  pour 
cela  le  cuivre  absolument  de  cet  emploi; 
mais  ils  ne  s*en  servent  que  subbidiairemeni  ; 
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c'est-a-dire  pour  représenter  les  moindres  va- 
leurs, ^ue  l'argent  ne  pourroit  représenter 
sans  être  taillé  en  pièces  trop  petites. 

Voilà  donc  l'or  et  l'argent  constitués  nu- 
méraire,  et  numéraire  universel;  et  cela  sans 
aucune  convention  arbitraire  des  hommes, 
sans  l'intervention  d'aucune  loi,  mais  par  la 
nature  des  choses.  Ce  sont  des  marchandises 
comme  toutes  les  autres:  ils  n'en  diffèrent 
qiie  parce  qu'ayant  une  valeur  moins  varia- 
ble ,  et  qu'étant  h-la-fois  plus  divisibles ,  plus 
inaltérables  et  plus  faciles  h  transporter,  tout 
le  monde  les  a  trouvé  plus  propres  à  mesurer 
et  à  représenter  les  valeurs. 
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CHAPITRE    III.       • 
Origine  et  usage  de  la  monnaie. 

Les  peuples  qui  avoient  introduit  chez 
eux  les  métaux  comme  numéraire,  s'en  ser- 
virent d'abord  en  barres  informes,  sans 
marque  ni  empreinte.  Les  premiers  Romains 
jusqu'au  tems  de  Servius  Tullius ,  n'avoient 
d'autre  numéraire  que  des  barres  de  cuivre, 
sans  empreinte.  Chez  les  anciens  Russes ,  des 
lingots  d'argent  faisoient  de  même  fonction  de 
numéraire  ;  le  médailler  de  l'Hermitage  con- 
serve encore  quelques  exemplaires  de  ces 
lingots,  qui  ne  portent  aucune  empreinte, 
mais  sur  lesquels  on  voit  des  incisions. 

L'usage  d'un  pareil  numéraire  entraîne 
avec  soi  deux  grands  inconvéniens:  d'abord 
l'embarras  de  peser  les  barres ,  et  ensuite  ce- 
lui de  les  essayer. 

Dans  les  métaux  précieux,  où  une  petite 
différence  dans  la  quantité  fait  une  grande 
différence  dans  la  valeur,  s'il  s'agit  de  les^a- 
jer,  c'est  une  affaire  qui,  pour  être  faite  avec 
exactitude,  exige  des  poids  et  des  balances  fa- 
briqués avec  grand  soin.  D'ailleurs  il  est  peu  de 
personnes  qui,  dans  le  cours  de  chaque  jour- 
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née ,  ne  fassent  plusieurs  ventes  ou  plusieurs 
achats.  Qu'il  seroit  incommode  d'aller. tou- 
jours la  balance  k  la  main ,  vérifier  la  quan- 
tité de  métal  qu'on  donne  et  qu'on  reçoit. 
Que  d'erreurs  et  de  disputes  naîtroient  de  la 
maladresse  des  gens,  ou  de  l'imperfection 
des  instrumens! 

L'opération  de  Vessai  est  encore  bien  plus 
longue  et  plus  difficile.  A  moins  de  fondre 
une  portion  du  métal  au  creuset  avec  des 
dissolvans  couvenabies,  on  ne  peut  tirer  de 
l'essai  que  des  conclusions  fort  incertaines. 
Pourtant,  avant  l'institution  des  pièces  mon- 
nayées ,  à  moins  d'en  passer  par  cette  opéra- 
tion longue  et  difficile,  on  se  trouvoit  à  tout 
moment  exposé  aux  plus  grandes  fripon- 
neries. 

C'est  pour  prévenir  de  tels  abus  et  pour 
faciliter  les  échanges,  que  les  nations  avan- 
cées en  industrie  et  en  opulence  ont  trouvé 
nécessaire  de  marquer  d'une  empreinte  cer- 
taines quantités  des  métaux  dont  elles  se 
servent  comme  numéraire.  De  Ik  l'origine 
de  la  monnaie  et  des  offices  publics  des,  pré- 
posés aux  hôtels  des  monnaies;  institution 
qui  est  précisément  de  la  même  nature  que 
les  offices  des  auneurs  et  marqueurs  publics 
des  draps  et  des  toiles.  Tous  ces  offices  ont 
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également  pour  objet  d'attester ,  par  le  moyen 
de  l'empreinte  publique,  la  qualité  uniforme 
ainsi  que  la  quantité  des  marchandises  qui 
sont  mises  au  marché  (i). 

Les  premières  empreintes  qui  furent  frap- 
pées sur  les  métaux  courans  ,  n'eurent  d'autre 
objet  que  de  certifier  ce  qui  étoit  h-la-fois 
le  plus  difficile  à  connoitre,  et  ce  dont  il 
étoit  le  plus  important  k  s'assurer,  savoir  la 
bonté  ou  le  degré  de  fin  du  métal.  Elles  dé- 
voient ressembler  a  cette  marque  ou  con- 
trôle qu'on  imprime  aujourd'hui  sur  la  vais- 
selle d'argent  (2). 


(i)  C'est  une  chose  remarquable  qu'un  peuple  d'unt-  cî* 
vilisation  si  antique  et  d^ine  si  grande  opulence  que  lea 
Chinois,  n'ait  pas  senti  le  besoin  d'une  monnaie  d'or  ou 
d'argent.  La  circulation  s'y  fait  au  moyen  de  lingots  d'ar- 
gent. La  seule  monnaie  qu'on  y  conuoisse  est  une  espèce  de 
billon  ,  appelé  dshasi.  Ce  sont  des  pièces  de  cuivre  pur  ou 
jaune,  percées  au  milieu,  et  qui  portent  le  nom  de  l'Em- 
pereur. Un  ian ,  ou  lingot  d'argent  de  la  valeur  de  170 
co]  eks ,  vaut  de  950  à  1000  pièces  de  billon.Daus  les  échanges 
où  l'on  paye  avec  de  l'or  ou  de  l'argent,  c«s  métaux  sont 
toujours   essayés  et  pesés. 

(a)  De  là  le  nom  de  marc ,  qui  signifie  aujourd'hui  un 
certain  poids  d'or  ou  d'argent  ,  mais  que  les  écrivains  du 
moven  âge  employoient  seulement  pour  désigner  une  pièce 
d'or  ou  d'aigeuc  «ssayé  «c  nurqué,  sans  y  compreudi«  !• 
poids. 
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Dans  la  suite  ,  la  difficulté  et  l'embarras 
de  peser  ces  métaux  avec  exactitude ,  donna 
lieu  h  l'institution  du  com,  dont  l'empreinte, 
couvrant  entièrement  les  deux  côtés  de  la 
pièce  et  quelquefois  aussi  la  tranche,  est 
censé  certifier,  non-seulement  le  degré  de 
fin ,  mais  encore  le  poids  du  métal.  Alors  ces 
pièces  furent  reçues  par  compte ,  sans  qu'on 
prit  la  peine  de  les  peser. 

Dans  plusieurs  pays ,  le  soin  de  faire  éti- 
queter les  pièces  de  métal,  étoit  abandonné 
aux  particuliers.  Ceux  qui  avoient  besoin  de 
monnaie,  en  faisoient  fabriquer  chez  les  or- 
fèvres ,  auxquels  le  gouvernement  se  bornoit 
à  prescrire  le  poids<f*^ïe  titre,  ^^^  peut-être 
aussi  l'empreinte  d^  monnaies  (i).  i 


(i)  Tel  fut,  pendant  longteins,  Tetat  du  rfionnayage  en  Rus- 
sie. Avant  l'invasion  des  Mongols,  les  princes  russes  pa- 
roissent  avoir  exercé  le  droit  de  battre  monnaie  (Voyez  la 
Note  Vile),  mais  depuis  cette  époque  ils  l'abandonnèrent  â 
des  orfèvres  privilégiés,  11  existe  encore  des  pièces  sur  les- 
quelles le  nom  du  monnayeur  est  indiqué  ;  d'autres  portent 
la  marque  dont  il  étoit  muni  pour  exercer  cette  industrie. 
Ce  fut  le  Tsar  Ivan  Vasiliévitch  qui  établit  dans  la  suite  le 
premier  hôtel  des  monnaies  en  Russie;  cependant,  en  1569 
ce  même  prince  accorda  de  nouveau  le  droit  de  battre 
monnaie  aux  marchands  anglais  qui  trafîquoient  dans  l'Em- 
pire, et  ils  ont  conservé  cette  prérogative  jusqu'au  commea- 
cenient  du    dix-septième  siècle. 

T.  3.  4 
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Aujourd'hui,  dans  tous  les  États  de  l'Eu- 
rope ,  le  gouvernement  se  réserve  Texercice 
exclusif  de  ce  genre  de  manufacture;  soit 
qu'k  la  faveur  du  monopole  ,  il  veuille  se 
ménager  un  profit  plus  considérable  que  si 
cette  industrie  étoit  ouverte  h  tout  le  monde, 
soit  plutôt  qu'il  veuille  offrir  k  ses  sujets  une 
garantie  plus  digne  de  leur  confiance.  Cette 
garantie,  toute  frauduleuse-  qu'elle  a  été  trop 
souvent,  convient  encore  mieux  aux  peuples 
qu'une  garantie  particulière ,  tant  à  cause  de 
l'uniformité  des  pièces,  que  parce  que  la 
fraude  seroit  peut-être  plus  difficile  encore 
a  reconnoitre,  exercée  par  des  particuliers. 

Toute  monnaie  d'or  ou  d'argent  est  com- 
posée de  métal  fin  et  à' alliage^  c'est-à-dire 
de  cuivre.  Cet  alliage  est  nécessaire ,  parce 
que  les  métaux  précieux  ne  sont  pas  assez 
durs  pom-  résistera  un  frottement  aussi  con- 
sidérable que  celui  qu'éprouvent  les  mon- 
naies; d'ailleurs  il  rend  ces  métaux  plus 
propres  à  recevoir  l'empreinte.  La  proportion 
de  l'alliage  au  métal  fin  est  ce  qu'on  appelle 
le  titre  d'une  monnaie,  et  même  en  général 
de  toute  masse  d'or  ou  d'argent.  Plus  il  y  a 
de  métal  fin  et  moins  de  cuivre  ou  d'alliage  , 
plus  le  titre  est  haut  ;  et  plus  il  y  a  d'allia^*' 
ot  moins  de  métal  fin,  plus  le  titre  est  bas. 
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Le  métal  commun  qui  fait  l'alliage  n'est 
compté  pour  rien  ,  ni  dans  les  monnaies, 
ni  clans  toute  autre  masse  d'or  ou  d'argent. 
Ce  n'est  pas  que  ce  métal  commun  n'ait 
aucune  valeur  en  lui-même  ;  mais  si  on 
vouloit  le  séparer ,  cette  opération  coù- 
teroit  plus  que  le  métal  commun  qu'on  en 
retireroit  ne  vaudroit.  C'est  pour  cela  qu'on 
ne  considère  dans  une  pièce  de  métal  pré- 
cieux portant  alliage  ,  que  la  quantité  de  mé- 
tal précieux  pur  qu'elle  contient;  c'est  elle 
qui  constitue  sa  valeur  intrinsèque. 

De  là  vient  que  chez  nous,  pour  exprimer 
le  titre  d'une  pièce  d'or  ou  d'argent,  on 
énonce  seulement  le  nombre  de  zolotniks 
de  métal  fin  contenu  dans  la  livre ,  sans  faire 
mention  de  l'alliage.  On  dit,  par  exemple: 
«  l'argenterie  qu'on  fabrique  en  Russie  doit 
«  être  au  titre  de  84»;  c'est-à-dire  qu'elle 
doit  contenir  dans  la  livre  84  zolotniks  d'ar- 
gent fin,  et  12  zolotniks  d'alliage;  car  la 
livre  de  Russie  est  divisée  en  96  zolotniks , 
et  le  zolotnik  en  96  dolis. 

En  France ,  on  se  sert  pour  cela  de  di- 
visions décimales.  On  suppose  l'or  ou  l'ar- 
gent destiné  au  monnayage  ou  aux  fabriques, 
divisé  en  10  parties:  9  doivent  toujours  être 
de  métal  fin ,  et  -ô  d'alliage.  Chaque  dixième 
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est  divisé  en  looo  millièmes.  — *  En  Alle- 
magne, l'unité  de  poids  pour  les  métaux  pré* 
cieux,  c'est  le  marc^  ou  la  demi-livre.  Le 
marc  se  divise  en  i6  loths.  Ainsi,  une  pièce 
d'argent  qui  contient  14  loths  d'argent  2ïxï. 
dans  un  marc ,  est  au  même  titre  qu'une 
pièce  qui  en  contient  84  zolotniks  dans  une 
livre  de  Russie. 

Il  faut  observer  qu'en  mélangeant  l'alliage 
avec  le  métal  pur  pour  la  fabrication  des 
monnaies  ou  de  toute  autre  pièce  d'or  ou  d'ar- 
gent, on  n'est  pas  toujours  sûr  que  i'alliage 
soit  dans  une  proportion  égale  avec  le  mé- 
tal dans  toutes  les  parties  de  la  masse  ;  en- 
sorte  qu'il  pourroit  s'en  trouver  où  la  pro- 
portion fût  plus  forte ,  sans  que  ce  fut  la  faute 
de  l'orfèvre  ou  du  monnajeur.  Ainsi,  quoi- 
qu'en  Russie  le  titre  ordonné  par  la  loi  pour 
la  vaisselle  d'argent  soit  de  84  zolotniks  de 
métal  iin  dans  la  livre  ,  s'il  se  trouvoit  dans 
une  pièce  d'argenterie  quelque  chose  de  plus 
que  12  zolotniks  d'alliage,  la  pièce  n'en  se- 
roit  pas  moins  légale  ou  de  bon  aloi  (de 
bonne  loi).  La  détermination  de  ce  qu'une 
pièce  d'or  ou  d'argent  peut  contenir  d'alliage 
au-delà  du  titre  légal,  s'appelle  le  remède 
ou  la  tolérance. 

Outre  le  remède  da  titre ^  que  l'on  nom- 
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me  aussi  le  remède  de  loi  ou  d^aloi ,  il  y  a, 
mais   seulement  pour   les  monnaies,    le  re- 
mède    de  poids  ^    qui    consivSte    a   regarder 
comme  légale  et  bonne  la  pièce  de  monnaie 
quoiqu'elle  n'ait  pas  tout-à-fait  le  poids  qu'elle 
devroit  avoir ,  l'exactitude  mathématique  étant 
impossible   dans  les  travaux  du  monnayage. 
La  plupart  des  monnaies  d'aujourd'hui  ne 
sont  plus  ce  qu'elles  étoient  autrefois,  quoi- 
qu'elles portent  encore  les  mêmes  noms.  Pres- 
que tous  les  gouvernemens ,  soit  monarchi- 
ques ,    soit  républicains ,  soit  de  l'antiquité  , 
soit  de  l'Europe  moderne  ,  ont  mis  en  usage 
un  moyen  frauduleux  pour  se   dispenser  de 
payer  leurs  dettes  :  ils  ont  conservé  la  même 
dénomination  aux  espèces,  en  altérant  leur 
valeur  réelle  ,  leur  poids  ou  leur  titre.  Dans 
toute    l'Europe ,    la  monnaie   courante  étoit 
originairement  une  livre  de  poids  d argent  : 
en  dépréciant  les  espèces  ,    on  a  continué  à 
les  appeler  livres  ;   cependant  en  Angleterre , 
où   la  monnaie  a  subi  le  moins  d'altérations  , 
la   livre    actuelle  n'est     que   le    tiers   de  la 
livre  ancienne  ;  et  dans  le  duché  de  Parme , 
où  elle    en   a  subi  le  plus  ,    la  livre ,    dans 
les    derniers   tems ,   ne  faisoit  que   la  trois- 
centième  partie  de  ce  qu'elle  avoit  été  origi- 
nairement.  Les  monnaies  russes  paroissent 
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avoir  éprouvé  les  mêmes  vicissitudes.  Il  y  a 
tout  lieu  de  croire  que  le  nom  de  grivna  ^ 
qui  désigne  aujourd'hui  une  pièce  d'argent 
de  dixcopeks,  signifioit  originairement  uue 
livre  d'argent  du  poids  de  72  zolotniks  ac- 
tuels ,  au  titre  de  90  :  s'il  en  est  ainsi ,  la 
grivna  d'aujourd'hui  ne  fait  plus  que  la  cent- 
soixantième  partie  de  l'ancienne  (i).  Les  rou- 
bles ont  eu  le  même  sort.  Jusqu'au  commen- 
cement du  siècle  dernier,  cent  copeks  d'ar- 
gent contenoient  1 1  zolotniks  et  40  dolis 
d'argent  fin  ;  le  rouble  d'aujourd'hui  n'en  con- 
tient plus  que  4  zolotniks  et  î>. i  dolis:  ainsi 
dans  le  courant  d'un  siècle  seulement,  sa  va- 
leur intrinsèque  a  diminué  des  deux  tiers 
environ  (2). 


(1)  Voyez  la  Note  Ville. 

(2)  Voyez  la  iS'oLe  IX c. 
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CHAPITRE    IV. 

Quels  sont  les  effets  de  rintroduction  dit 
numéraire  sur  la  richesse  nationale. 

Avant  de  commencer  nos  recherches  sur 
la  valeur  du  numéraire ,  arrêtons-nous  un 
moment,  pour  considérer  l'influence  qu'un 
numéraire  aussi  perfectionné  que  la  monnaie 
d'or  et  d'argent  a  dû  avoir  sur  la  production 
et  l'accumulation  des  richesses. 

L'utilité  du  numéraire ,  dit-on ,  consiste  à 
faciliter  les  échanges.  Sans  doute  c'est  l'eliet 
direct  qu'il  produit,  mais  on  se  tromperoit 
très-fort,  si  l'on  bornoit  cette  utilité  au  com- 
merce. En  facilitant  les  échanges ,  le  numé- 
raire devient  encore  utile  d'une  manière  in- 
directe à  la  production  en  général  ,  pour  la- 
quelle il  est  un  des  plus  puissans  secours. 
Comme  la  division  du  travail  est  la  condition 
la  plus  indispensable  du  perfectionnement 
de  l'industrie ,  et  que  cette  condition  ne  peut 
être  remplie  qu'autant  que  les  échanges  aug- 
mentent, il  s'ensuit  que  l'instrument  qui  con- 
tribue le  plus  à  les  augmenter ,  est  aussi  une 
des  causes  les  plus  efficaces  ,  quoiqu'éloi- 
guées,  du  perfectionnement  de  l'industrie,  et 
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par  conséquent  de  lavancement  de  la  ri- 
cliesse  nationale  (i).  Plus  l'argent  tient  lieu 
de  tout,  plus  chacun  peut,  en  se  livrant  à 
une  occupation  exclusive,  se  débarrasser  de 
tout  soin  pour  subvenir  à  ses  autres  besoins, 
et  ne  penser  qu'à  se  procurer  le  plus  d'argent 
qu'il  peut ,  par  la  vente  de  son  travail  ou  de 
ses  produits:  bien  sur,  avec  cet  argent, 
d'avoir  tout  le  reste. 

C'est  ainsi  que  l'usage  du  numéraire  a  pro- 
digieusement hâté  les  progrès  delà  société: 
or,  plus  le  numéraire  est  parfait,  plus  il 
doit  produire  cet  eifet.  En  conséquence , 
l'introduction  des  lingots  d'or  et  d'argent  a 
dû  accroître  la  production ,  comparativement 
à  ce  qu'elle  étoit  avant  cette  époque  ;  et  l'in- 
vention des  monnaies  l'a  dû  accroître  en- 
core ,  comparativement  h  ce  qu'elle  étoit 
dans  le  tems  où  le  commerce  se  faisoit  par  le 
moyen  des  lingots. 

Mais  ce  n'est  pas  tout.  Quoiqu'on  doive 
supposer  que  le  désir  de  l'homme  d'amélio- 
rer son  sort  l'ait  porté  de  tout  tems  à  faire 
des  économies  et  k  accumuler  des  richesses  , 
cependant  il  n'est  pas  moins  sensible,  que, 
dès  que  le  numéraire  fut  introduit,  le  désir 

(i)  Coin|>âiei:  T.  I ,  p.  agi   et  suiv. 
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d*accumuler  dut  recevoir  un  motif  infiniment 
plus  puissant,  et  que  le  moyen  d'accumuler 
dût  devenir  également  plus  facile.  Avant 
cette  époque,  un  homme  ne  pouvoit  accu- 
muler que  des  denrées  ,  ou  des  richesses  ap- 
plicables à  la  consommation:  or  le  besoin 
de  ces  choses  étant  limité  ,  on  n'en  produi- 
soit  et  l'on  n'en  économisoit  que  ce  qu'on 
croyoit  pouvoir  appliquer  par  la  suite  à  ce 
besoin.  D'ailleurs  la  plupart  des  denrées  sont 
plus  ou  moins  périssables  ,  ce  qui  borne  en- 
core leur  accumulation  d'une  autre  manière. 

Mais  du  moment  que  l'argent  fut  introduit , 
le  motif  d'épargner  reçut  une  force  jusque-là 
inconnue.  Comme  le  numéraire  représente 
toutes  les  autres  richesses  ,  et  que  l'argent 
est  le  numéraire  du  monde  commerçant ,  on 
n'a  qu'à  amasser  de  l'argent  pour  se  procurer 
toutes  les  différentes  espèces  de  richesses  qui 
existent  dans  le  monde.  Et  comme  l'argent 
est  en  même  tems  la  plus  inaltérable  de  tou- 
tes les  richesses  et  la  plus  facile  à  conserver , 
il  présente  encore  le  moyen  le  plus  facile 
pour  accumuler.  Ainsi  l'or  et  l'argent  étant 
devenus  numéraire  ,  ont  procuré  ce  grand 
avantage  à  la  société  de  fournir ,  non-seule- 
ment le  motif  le  plus  puissant ,  mais  encore 

T.  3-  5 
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le  moyen  le  plus  propre  de  capitaliseriez  plus 
petifes  économies  comme  les  plus  grandes. 

Une  autre  circonstance  contribua  encore 
à  renforcer  le  motif  d'épargner;  ce  fut  le  prêt 
l\  intérêt,  rendu  possible  par  le  numéraire. 
Avant  l'introduction  de  l'argent  dans  le  com- 
merce, les  prêts  dévoient  se  réduire  à  fort 
peu  de  chose.  Celui  qui  ne  pouvoit  pas  em- 
ployer lui-même  son  capital ,  ou  qui  en  avoit 
plus  qu'il  ne  pouvoit  employer,  rencontroit 
iniiniment  de  difficultés  s'il  votdoit  le  louer 
ou  prêter.  Il  ne  lui  suIFisoit  pas  de  trouver 
des  emprunteurs,  il  lui  falloit  des  emprun- 
teurs pour  sa  denrée.  D'ailleurs  comme  cette 
denrée  se  prétoit  en  nature ,  elle  devoit  être 
rendue  en  nature  ;  et  vous  sentez  bien  quelle 
source  de  conteslalions  et  de  pertes  cette  cir- 
constance devoit  être  dans  tous  les  cas  où  la 
denrée  ne  pouvoit  pas  être  restituée  identi- 
quement ,  ou  lorsqu'elle  étoit  sujette  à  per- 
dre de  sa  valeur  par  Tusage.  Ces  inconvé- 
niens  dévoient  extrêmement  borner  les  prêts 
et  les  emprunts,  et  par  conséquent  oter  l'en- 
vie d'économiser  et  d'accumuler  à  tous  ceux 
qui  n'étoient  pas  dans  la  situation  d'employer 
eux  mêmes  leurs  capitaux. 

Mais  du  moment  que  l'argent  fut  introduit 
comme  luunéi aire,  toutes  ces  diûicultés  ces- 


L  I  V.    Y.     C  H  A  P.    I  V.  35 

sèrent  sur -le- eliamp  ;  car  Targent  rend  les 
mêmes  services  aux  prêts  c^u'il  rend  aux 
échanges:  les  préteurs  n'ont  plus  besoin  de 
chercher  les  emprunteurs  qui  veulent  de  telle 
denrée  ;  chaque  capitaliste  peut  aider  chaque 
emprunteur,  et  chaque  empruateur  trouve  ce 
qu'il  cherche  chez  chaque  capitaliste.  D'ail- 
leurs, point  de  contestation  sur  la  valeur  du 
prêt  :  c'est  la  mesure  même  de  toutes  les  valeurs 
qui  se  prête.  Dès-lors  les  économies  se  sont 
multipliées  et  ont  donné  naissance  à  une 
foule  de  capitaux  qui  n'eussent  jamais  existé 
sans  cette  facilité  de  prêter  ;  et  mille  entre- 
prises sont  devenues  possibles  auxtjuelles  on 
n'eût  jamais  songé  sans  cette  facilité  d'em- 
prunter. Avant  cette  époque  ,  la  seule  cul- 
ture des  terres  pouvoit  se  soutenir  un  peu  , 
parce  que  les  bestiaux  sont  le  principal  ob- 
jet des  avances  qu'elle  exige  ;  encore  est-il 
probable  qu'il  n'y  avoit  alors  d'autre  entre- 
preneur de  culture  que  le  propriétaire.  Quant 
aux  arts  mécaniques  de  toute  espèce  ,  ils 
n'ont  pu  être  que  dans  la  plus  extrême  lan- 
gueur. Ils  se  bornoient  aux  ouvrages  les  plus 
grossiers ,  dont  les  propriétaires  fonciers  fai- 
soient  les  avances ,  en  nourrissant  les  ouvriers 
et  leur  fournissant  les  matières.  Le  commerce 
devoit  être  absolument  nul. 
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CHAPITRE     V. 

Q^ue  le  numéraire  ri  est  point  un  signe 
des  valeurs^  ou  de  la  différence  entre 
le  numéraire  et  le  papier -monnaie. 

L'or  et  l'argent  ont  une  valeur  directe: 
cette  valeur  a  précédé  leur  usage  comme 
numéraire ,  et  elle  en  est  indépendante  ;  elle 
est  la  qualité  qui  les  a  rendus  propres  à  cet 
usage.  On  ne  peut  guère  se  les  procurer  sans 
fraix;  en  conséquence  ils  ont  un  prix  né- 
cessaire. Leur  production  est  très-coûteuse  ; 
elle  exige  des  capitaux  fixes  et  circulans  très- 
considérables,  d'où  il  s'ensuit  que  le  prix 
nécessaire  de  ces  métaux  est  très-élevé.  En- 
fin leur  multiplication  dépend  moins  du  tra- 
vail (pe  de  la  nature,  ce  qui  fait  que  l'in- 
dustrie ne  peut  pas  les  augmenter  à  volonté; 
et  qu'ils  sont  toujours  rares  ^  proportionnel- 
lement !i  la  demande  qu'on  en  fait. 

Toutes  ces  circonstances  concourent  à  ren- 
dre les  métaux  précieux  d'autant  plus  pro- 
pres a  servir  de  numéraire.  Vous  concevez 
bien,  Messeigneur.,  qu'on  auroit  pu  adopter 
un  numéraire  qui  n'eut  aucune  valeur  directe 
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et  qui  ne  coûtât  rien  ou  presque  rien  a  pro- 
duire, et  vous  entrevoyez  la  possibilité  d'ob- 
tenir de  lui  les  mêmes  effets.  L'exemple  de 
plusieurs  pays  qui  ont  substitué  le  papier- 
monnaie  au  numéraire  métallique,  prouve 
qu'il  existe  des  moyens  de  se  passer  des  mé- 
taux précieux.  Mais  comme  ces  signes  n'ont 
ni  valeur  directe  ni  prix  nécessaire,  et  que 
le  gouvernement  le  mieux  intentionné  peut 
être  entraîné  par  la  force  des  circonstances 
h  les  multiplier  au-delà  du  besoin  de  la  cir- 
culation ,  ce  qui  leur  feroit  perdre  leur  valeur 
conventionnelle  en  partie  ou  en  totalité,  il 
a  été  plus  sage  pour  toutes  les  nations  de 
s'en  tenir  aux  métaux  précieux,  parce  que 
dès-lors  l'instrument  du  commerce  a  eu  une 
valeur  directe  et  nécessaire ,  et  n'a  plus  dé- 
pendu des  événemens. 

La  monnaie  d'or  et  d'argent  n'est  donc 
pas  un  signe  y  comme  une  foule  de  gens  le 
supposent;  elle  seroit  un  signe  si  elle  n'a- 
voit  point  de  valeur  directe  et  nécessaire. 
Bien  au  contraire,  cette  valeur,  quand  on 
fait  une  vente  ou  un  achat,  est  tout  ce  qu'on 
considère  en  elle.  Cela  est  si  vrai ,  que  si 
le  gouvernement  frappoit  des  pièces  de  cui- 
vre du  même  volume  que  les  roubles  d'ar- 
gent, elles  ne  vaudroient  pas  autant  que  les 
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roubles.  Leur  dénomination  fût-elle  la  même,» 
le  nombre  qu'on  en  demanderoit  pour  une 
même  denrée ,  seroit  fort  différent.  Si  elles 
n'étoient  qu'un  bigne ,  les  unes  vaudroient  les 
autres. 

Si  la  force,  l'adresse  ,  ou  bien  des  circons- 
tances politiques  extraordinaires,  ont  quel- 
quefois soutenu  la  valeur  courante  des  mon- 
naies lorsque  leur  valeur  intrinsèque  a  dimi- 
nué, ce  n'a  jamais  été  que  pendant  un  tems 
fort  court.  L'intérêt  personnel  parvient  bien 
vite  k  découvrir  si  la  marchandise  qu'il  re- 
çoit vaut  moins  que  celle  qu'il  donne ,  et  il 
trouve  toujours  le  moyen  de  se  soustraire 
aux  désavantages  d'un  échange  inégal. 

La  mormaie  d'or  et  d'argent  est  si  peu  un 
signe ,  que  les  pièces  de  monnaie  perdent 
de  leur  valeur  en  s'usant  par  le  frottement, 
ou  par  la  friponnerie  des  rogneurs  d'espèces. 
Toutes  les  marchandises  augmentent  nomi- 
nalement de  prix  en  proportion  de  l'altéra- 
tion éprouvée  par  elles;  et  si  le  gouverne- 
ment fait  une  refonte  équitable,  et  rétablit 
dans  chaque  pièce  la  quantité  de  métal  fin 
qui  s'y  trouvoit  dans  l'origine,  les  marchan- 
dises reprennent  le  prix  qu'elles  avoient  alors , 
sauf  les  variations  qui  ont  pu  avoir  lieu  dans 
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la  valeur  de  ces  marchandisea  par  des  cir- 
constances qui  leur  sont  particulières. 

Ce  qui  est  un  signe  ^  c'est  un  billet  de 
banque  pavable  à  la  première'  réquisition; 
c'est  un  papier-monnaie  jouissant  d'un  crédit: 
si  parfait  qu'il  remplace  exactement  la  mon- 
naie d'or  ou  d'argent.  Un  billet  de  banque 
est  le  signe  de  l'or  ou  de  l'argent  qu'on  peut 
recevoir  au  moment  qu'on  veut,  sur  la  pré- 
sentation de  cet  effet.  Un  papier- monnaie 
du  genre  dont  nous  venons  de  parler,  est  le 
signe  des  denrées  qu'on  peut  acheter  par  son 
moyen.  En  troquant  un  billet  de  banque  ou 
de  papier-monnaie  contre  de  l'or  ou  des  den- 
rées, on  donne  une  chose  qui  n'a  point  de 
valeur  directe  et  nécessaire  contre  une  chose 
qui  en  a:  l'or  et  l'argent,  au  contraire,  ont 
une  valeur  directe  et  nécessaire,  aussi  bien 
que  les  choses  contre  lesquelles  ils  s'échan- 
gent. 
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CHAPITRE     VI. 

Q^iie  le  numéraire  rHest  point  une  mesure 
exacte  des  valeurs. 

Les  métaux  précieux  sont  un  numéraire 
parfait,  si  on  les  considère  comme  mar- 
chandise bannale  ;  mais  comme  mesure  de 
valeur  ils  laissent  beaucoup  k  désirer.  Leur 
prix  courant  est  déterminé ,  comme  celui  de 
toutes  les  autres  marchandises  ,  par  la  pro- 
portion qui  se  trouve  entre  l'offre  et  la  de- 
mande qu'on  en  fait  :  or  cette  proportion 
étant  variable,  il  s'ensuit  que  le  prix  de  ces 
métaux  doit  l'être  aussi.  Puisque  nous  som- 
mes réduits  à  nous  servir  d'une  mesure  im- 
parfaite, il  importe  d'examiner  jusqu'à  quel 
point  elle  est  défectueuse,  c'est-à-dire  jus- 
qu'à quel  point  la  valeur  des  métaux  pré* 
cieux  est  sujette  à  varier. 

Les  variations  qu'éprouve  la  valeur  de  ces 
métaux,  sont  produites  par  les  variations  que 
subissent  l'offre  et  la  demande  qu'on  en  fait; 
ainsi  pour  découvrir  les  causes  et  l'éten- 
due (les  premières,  il  faut  remonter  jusqu'à 
celles-ci. 

L'offre    des   métaux    précieux     dépend, 
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comme  nous  l'avons  vu  dans  le  Livre  précé- 
dent ,  de  la  fertilité  des  mines  qui  se  trou- 
vent approvisionner  le  monde  à  l'époque 
dont  il  s'ai^it.  Or  cette  fertilité  n'est  pas  tou- 
jours et  partout  la  même:  elle  varie  suivant 
les  tems  et  les  lieux.  Les  mines  que  les  An- 
ciens regardoiem  comme  riches,  nous  pa- 
roissent  aujourd'hui  pauvres  en  comparai- 
son de  celles  d'Amérique;  et  il  n'est  pas  im- 
possible qu'on  en  découvre  par  la  suite  de 
plus  abondantes  encore  que  celles-ci.  11  faut 
cependant  observer  que  de  pareilles  révolu- 
tions dans  l'ofFje  des  métaux  précieux  sont 
très-rares.  La  suite  de  nos  recherches  vous 
prouvera,  qu'excepté  la  découverte  de  l'A- 
mérique ,  la  production  des  métaux  pré- 
cieux paroît  toujours  avoir  été  assez  uni- 
forme ,  ou  dans  une  proportion  assez  cons- 
tante avec  la  demande,  pour  n'occasionner 
aucun  changement  bien  sensible  dans  le  prix 
de  ces  métaux. 

Il  est  vrai  encore  que  toutes  les  mines  ex- 
ploitées à  la  même  époque  ne  sont  pas  d'une 
fertilité  égale ,  et  que  les  métaux  précieux 
doivent  être  transportés  dans  les  pays  qui 
en  manquent,  ce  qui  doit  les  y  rendre  plus 
chers  que  dans  les  pays  qui  les  fournissent. 
Mais  cette  circonstance   influe  encore   très- 
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peu  sur  le  prix  des  métaux  précieux ,  à 
cause  de  leur  grande  valeur  relativement 
à  leur  volume,  qui  les  rend  si  faciles  à  trans- 
porter. C'est  pour  cette  raison  que  la  mine 
la  plus  fertile  règle  le  prix  de  For  et  de  l'ar- 
gent à  toutes  les  autres  mines  du  monde  qui 
sont  exploitées  dans  le  même  tenis  (i). 

La  demande  de  métaux  précieux  se  fonde 
sur  leur  usage ,  et  cet  usage  est  de  deux  espè- 
ces. Ils  servent  en  partie  sous  la  forme  d'usten- 
siles ,  de  meubles  et  d'ornemens,  et  en  par- 
tie sous  celle  de  numéraire.  Dans  chacun  de 
ces  emplois,  la  demande  qu'on  en  lait  varie 
avec  l'état  de  la  richesse  du  monde  com 
mercant. 

il 

Plus  les  nations  s'enrichissent  ,  plus  est 
grande  la  quantité  d'or  et  d'argent  qu'elles 
emploient  en  ustensiles,  en  meubles  et  en 
ornemens. Il  n'y  a  pas  de  doute, par  exemple, 
que  la  demande  de  métaux  précieux  pour 
ces  objets  ne  se  soit  considérablement  ac- 
crue en  Europe  depuis  quelques  siècles: 
le  nombre  toujours  croissant  d'orfèvres,  de 
joaillers  et  de  manufactures  travaillant  sur 
ces  matières, en  feroit  déjà  foi,  s'il  n'y  avoit 
pas    d'autres    preuves    pour   cette    assertion. 

(I)  T.  11.  p.  3^9. 
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Donc  si  le  produit  des  mines  n'alloit  pas  en 
augmentant,  dans  la  même  propartion  que 
cette  demande ,  le  prix  des  métaux  précieux 
devroit  nécessairement  hausser;  et  le  con- 
traire devroit  arriver,  si  l'Europe  retomboit 
dans  la  barbarie  et  la  pauvreté,  sans  que  le 
produit  des  mines  diminuât.  Cependant ,  dans 
la  première  supposition  le  prix  des  métaux 
précieux  ne  pourroit  jamais  hausser  considé- 
rablement ;  car  ces  métaux  étant  des  denrées 
dont  on  peut  se  passer  aisément,  une  hausse 
considérable  dans  leur  prix  en  diminueroit 
aussi  considérablement  la  demande.  De  même, 
dans  la  seconde  supposition,  le  prix  de  ces 
métaux  ne  pourroit  jamais  baisser  d'une  ma- 
nière très-sensible.  Il  est  reconnu  que  l'ex- 
ploitation des  métaux  précieux  est,  de  toutes 
les  entreprises  industrielles ,  celle  qui  donne 
les  moindres  profits  (i):  ainsi  une  baisse  tant 
soit  peu  sensible  dans  le  prix  courant  de  ces 
métaux  feroit  nécessairement  cesser  Texploi- 
tation  d'un  grand  nombre  de  mines. 

Tout  ce  que  je  viens  de  dire  sur  la  de- 
mande de  métaux  précieux  pour  les  usages 
de  la  vie,  est  encore  applicable  à  la  de- 
mande qu'on  en  fait  comme  numéraire.    A 

(I)  Voyez  T.  II,  p.  331. 
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mesure  que  rindustrio  et  la  richesse  d'un  pays 
augmentent,  il  s'y  fait  toujours  plus  d'échan- 
ges, et  l'on  a  consé(|uemment  besoin  d'une 
plus  grande  quantité  de  numéraire.  Les  na- 
tions qui,  étant  pauvres,  s'étoient  servies  de 
cuivre  pour  cet  effet,  emploient,  en  deve- 
nant riches,  de  l'or  et  de  l'argent  dans  leurs 
monnaies. 

Vous  venez  de  voir,  Messeigneurs ,  que  la 
demande  de  métaux  précieux  s'accroît  tou- 
jours avec  l'avancement  de  l'industrie  et  de 
la  richesse  nationale;  mais  je  dois  vous  ob- 
sei  ver  qu'elle  ne  s'accroît  pas  dans  la  même 
proportion ,  qu'elle  reste  toujours  plus  en 
arrière,  plus  la  richesse  fait  des  progrès. 
Voici  les  causes  qui  opèrent  cet  effet. 

i".  Les  métaux  précieux  ne  satisfont  point 
aux  besoins  naturels.  S'ils  pouvoient  servir 
immédiatement  au  soutien  de  la  vie,  comme 
le  blé,  le  vin,  le  chanvre  ou  la  laine,  la 
tendance  du  genre  humain  à  s'accroître  jus- 
qu'au niveau  de  ses  moyens  de  subsistance , 
avigmeiiteroit  toujours  la  demande  jusqu'au 
niveau  de  la  production  :  mais  ils  ne  ser- 
vent qu'a  satisfaire  des  besoins  factices,  et 
par  conséquent  la  demande  qu'on  en  fait 
est  bornée  par  leur  prix.  Si  la  quantité  de 
blc  décuploil  iiibensiblement  dans  le  monde , 
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la  demande  du  blé  décupleroit  aussi,  parce 
qu'il  naîtroit  des  hommes  pour  le  mauger;  et 
le  blé ,  relativement  aux  autres  denrées ,  gar- 
der oit  à-peu-près  sa  même  valeur  :  mais  si  la 
quantité  de  métaux  précieux  décuploit  de  la 
même  manière,  leur  demande  ne  pourroit 
pas  suivre  cette  augmentation,  parce  qu'on 
peut  s'en  passer  et  que  leur  prix  seroit  tou- 
jours trop  haut  pour  en  permettre  l'usage  à 
tout  le  monde.  Ainsi  leur  valeur  diminae- 
roit. 

2°.  A  mesure  qu'une  nation  s'enrichit ,  elle 
trouve  toujours  plus  de  moyens  de  remplacer 
les  métaux  précieux  par  d'autres  matières. 
L'invention  du  cristal ,  de  la  faïence ,  de  la 
porcelaine  ,  a  beaucoup  circonscrit  l'usage 
des  métaux  précieux  sous  forme  de  meubles 
et  d'ustensiles;  les  dorures,  les  galons,  les 
étoffes  d'or  et  d'argent  ,  ont  fait  place  à 
une  élégante  simplicité.  Comme  numéraire 
ces  métaux  deviennent  moins  nécessaires 
par  l'usage  du  crédit ,  et  le  papier  supplée 
aux  monnaies. 

5**.  Enfin ,  dans  les  pays  mêmes  où  l'or  et 
l'argent  constituent  le  seul  numéraire ,  le  be- 
soin de  métaux  précieux  pour  cet  emploi  se 
proportionne  toujours  jusqu'à  un  certain 
point    à   la   quantité  de   ces  métaux  qui  se 
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trouve  exister  dans  le  monde.  Chaque  nation 
a  besoin  pour  sa  circulation ,  non  pas  d'un 
certain  poids  ou  d'un  certain  volume  de  mé- 
taux précieux ,  mais  d'une  certaine  valeur 
dans  ces  métaux  ,  pour  représenter  la  valeur 
de  sa  richesse  circulante.  Or  la  masse  de» 
métaux  précieux  qui  circulent  comme  nu- 
méraire, est  toujours  égale  à  cette  valeur, 
quelles  que  soient  les  variations  qu  elle  su- 
bisse. Si  l'on  double  cette  masse  ,  elle  lui  est 
encore  égale ,  parce  que  ,  s'il  y  a  seulement 
cent-mille  livres  d'or  dans  le  monde  ,  ces 
cent-mille  livres  pourront  tout  aussi  bien  re- 
présenter toute  cette  richesse  que  cent  mil- 
lions de  livres. 

Ainsi  ,  quand  les  métaux  précieux  sont 
abondans,  le  commerce  en  emploie  néces- 
sairement une  plus  grande  quantité  comme 
numéraire,  parce  que  leur  valeur  est  moin- 
dre ;  s'ils  sont  rares ,  il  en  emploie  une  moin- 
dre quantité,  parce  que  leur  valeur  est  plus 
grande.  Dans  ce  dernier  cas  ,  la  facilité  des 
échanges  ne  gagne  rien  à  ce  qu'ils  soient  aug-, 
mentes:  au  contraire,  plus  ils  sont  rares , 
plus  ils  renferment  de  valeur  dans  un  petit 
volume  ,  et  plus ,  par  conséquent ,  ils  sont 
propres  à  constituer  la  marchandise  ban- 
nale. 
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Cependant,  comme  il  y  a  un  terme  h  tout, 
la  valeur  des  métaux  précieux  comparative- 
ment à  leur  volume  doit  aussi  avoir  des 
bornes  prescrites  par  la  nature  des  choses. 
Cette  valeur  ne  peut  augmenter  que  jusqu'au 
point  où  les  monnaies  destinées  à  représen- 
ter les  moindres  valeurs,  seroient  incommo- 
des par  leur  trop  peu  de  volume  ;  de  même 
qu'elle  ne  peut  dimiiuier  que  jsuqu'au  point 
où  les  plus  grosses  pièces  seroient  incom- 
modes par  leur  trop  de  volume.  Supposons 
que  l'argent  devînt  dix  fois  plus  rare  et  plus 
cher  qu'il  ne  l'est  actuellement:  une  pièce 
de  dix  copeks  acheteroit  alors  chez  nous  la 
même  quantité  de  marchandises  qu'on  achète 
actuellement  avec  un  rouble  ,  et  une  pièce 
de  cinq  copeks  auroit  la  valeur  d'un  demi- 
rouble.  Mais  une  pièce  de  cinq  copeks  est 
déjà  très-petite  ,  et  nous  avons  besoin  encore 
de  pièces  au-dessous  d'un  demi-rouble  pour 
l'achat  des  menues  denrées:  or  ces  pièces  ne 
pourroient  plus  être  frappées  en  argent,  car 
elles  auroient  si  peu  de  volume  qu'elles 
échapperoient  presqu'à  la  vue  et  au  toucher. 
11  faudroit  alors  recourir  à  quelqu'autre  mé- 
tal de  moindre  valeur,  pour  représenter  la 
valeur  de  ces  menues  denrées. 

Dans  l'état  actuel  des  choses ,  les  métaux 
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précieux  ne  sont  ni  assez  rares,  ni  par  con- 
séquent assez  chers ,  pour  que  la  quantité 
d'or  et  d'argent  équivalente  à  la  plupart  des 
inarcliaiidises  échappe  au  sens  par  sa  peti- 
tesse; et  ils  ne  sont  pas  encore  assez  com- 
muns ,  pour  qu'il  faille  en  tran«5porter  une 
inuueiLse  quantité  pour  transporter  une  grosse 
valeur.  Ils  seront  peut-être  dans  plusieurs 
siècles  sujets  a  cet  inconvénient ,  surtout  si 
l'on  découvre  des  mines  nouvelles  et  abon- 
dantes. Alors  il  se  pourra  qu'on  se  serve, 
pour  faire  office  de  monnaie,  du  platine,  ou 
d'autres  métaux  que  nous  ne  conuoissons 
pas  encore. 

Il  ne  faut  cependant  pas  croire  qu*un  pa- 
reil changement  puisse  se  faire  facilement. 
Le  marché  pour  les  métaux  précieux,  c'est 
le  monde  civilisé  et  commerçant:  ainsi  les 
quantités  nouvelles  jetées  dans  la  circulation 
y  font  peu  d'effet,  k  moins  qu'elles  ne  soient 
immenses.  11  est  vrai  que  la  première  irrup- 
tion des  richesses  métalliepies  du  nouveau 
monde  fît  baisser  tout-à-coup  le  prix  de  for 
et  de  l'argent  ;  mais  depuis  cette  époque  l'ac- 
croissement annuel  des  métaux  précieux  pro- 
venant de  l'exploitation  des  mines  d'Améri- 
que n'y  a  point  apporté  de  changement  sen- 
sible ,    soit  par    l'extension   du  marché   des 
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métaux  précieux  amenée  par  l'extension  du 
commerce  ,  soit  par  l'accroissement  de  l'in- 
dustrie et  de  la  richesse  dans  les  diverses 
parties  de  l'Europe  et  du  monde  connu.  Car 
en  chaque  point  de  la  terre  où  s'introduit  la 
propriété  et  avec  elle  l'industrie  ,  les  hom- 
mes ont  nécessairement  besoin  d'or  et  d'ar- 
gent pour  faciliter  et  accélérer  leurs  échan- 
ges. Cette  quantité  de  métaux  précieux  qui 
devient  nécessaire  à  la  nouvelle  société ,  est 
donc  ainsi  absorbée  et  comme  éteinte,  et 
c'est  comme  si  elle  n'avoit  point  augmenté 
la  masse  déjà  existante  de  ces  métaux.  Si  la 
civilisation  européenne  venoit  à  s'introduire 
parmi  les  sauvages  de  l'Amérique ,  le  pro- 
duit des  mines  pourroit  augmenter  dans  une 
proportion  considérable  ,  "Sans  que  l'on  en 
ressentît  aucun  effet  dans  le  prix  des  métaux 
précieux. 

Mais  en  supposant  même  que  le  monde 
entier  put  rester  pendant  quelque  tems  au 
même  degré  de  civilisation  et  de  richesse , 
la  perte  de  ces  métaux  qu'entraîne  leur  usage, 
nécessiteroit  cependant  toujours  une  nou- 
velle production.  La  durabilité  des  métaux 
précieux  rend,  à  la  vérité,  leur  consom- 
mation excessivement  lente  :  le  blé  qui  a  été 
mis    au  marché  Tannée  dernière ,   sera  pro- 
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bablement  consommé  dans  le  courant  de 
celle-ci;  mais  peut-être  se  sert-on  encore  de 
quelque  portion  de  Tor  qui  a  été  extrait  de  la 
mine  il  y  a  trois  mille  ans.  Cependant ,  quel- 
que lente  que  soit  la  consommation  de  Tor 
et  de  l'argent ,  elle  exige  toujours  une  répa- 
ration. La  vaisselle  s'use  par  le  frottement  ré- 
sultant du  service  ;  elle  ne  s'écure  pas  sans 
perte  de  métal.  Les  monnaies  perdent  de 
leur  poids  en  passant  de  main  en  main;  et 
dans  une  marchandise  dont  Tusage  est  si  pro- 
digieusement étendu  ,  cet  article  seul  doit 
exiger  tous  les  ans  un  remplacement  considé- 
rable. Mais  une  consommation  bien  plus 
rapide ,  c'est  celle  qui  a  lieu  dans  les  doru- 
res ,  les  argentures  et  dans  la  vaisselle  pla- 
quée ou  couverte  d'une  mince  lame  d'argent , 
parce  que  l'or  et  l'argent  employés  à  ces 
usages  deviennent  par  là  hors  d'état  de  re- 
paroître  jamais  sous  forme  de  métal.  11  se 
perd  aussi  tous  les  ans  une  quantité  considé- 
rable de  ces  métaux,  soit  dans  les  transports, 
soit  par  quelqu'accident.  Enfin,  quand  on 
considère  le  monde  entier ,  on  ne  peut  dou- 
ter qu'il  ne  s'enfouisse  chaque  année  une 
quantité  considérable  de  métaux  précieux , 
par  des  propriétaires  qui  laissent  périr  leur 
secret  avec  eux. 
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Ainsi ,  pour  pouvoir  fournir  à  la  demande  que 
fait  le  monde  entier  de  métaux  précieux ,  il 
faut  que  la  quantité  qu'on  en  tire  annuelle- 
ment des  mines ,  suffise ,  non-seulement  pour 
répondre  h  cette  augmentation  toujours  crois- 
sante de  demande  pour  monnaie ,  pour  vais- 
selle et  pour  ornemens,  qui  vient  de  tous  l6€ 
pays  où  l'opulence  est  progressive,  mais  en- 
core pour  réparer  la  perte  continuelle  de 
ces  métaux  qui  a  lieu  dans  tous  les  pays  où 
l'on  en  fait  usage. 

Ces  observations  recevront  une  nouvelle 
lumière  par  l'application  que  nous  en  ferons 
dans  les  chapitres  suivans,  où  nous  examine- 
rons jusqu'à  quel  point  la  valeur  des  métaux 
précieux  a  varié  dans  les  diiférens  pays  du 
monde.  Pour  vous  préparer  à  cette  recherche , 
il  est  nécessaire  de  mettre  sous  vos  yeux  les 
résultats  des  calculs  que  les  auteurs  les  plus 
estimés  nous  ont  fournis  sur  la  production  et 
la  consommation,  des  métaux  précieux  de- 
puis la  découverte  de  l'Amérique.  Vous  trou- 
verez ces  résultats  dans  la  note  ci- jointe  (i). 


(i)  Cest  la    Note  Xe. 
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CHAPITRE    VII. 

De  rétalon  qui  peut  ser^^ir  a  mesurer  la 
valeur  des  métaux  précieux. 

Vous  venez  devoir,  Messeigneiirs ,  jusqu'à 
quel  point  Toffre  et  la  demande  des  métaux 
précieux  sont  variables;  vous  pouvez  en  con- 
clure jusqu'à  quel  point  la  valeur  de  ces  mé- 
taux est  sujette  elle-même  avarier.  Ce  défaut 
du  numéraire  doit  vous  faire  sentir  la  nécessité 
de  trouver  une  autre  mesure  propre  à  indiquer 
les  variations  de  celle-ci.  A  la  vérité,  comme 
le  prix  de  toutes  les  marchandises  se  mesure 
par  le  numéraire,  il  s'ensuit  que  le  prix  du 
numéraire  doit  aussi  se  mesurer  par  toutes 
les  marchandises  contre  lesquelles  il  s'é- 
change (i):  mais  une  pareille  évaluation  pré- 
sente des  dilHcultés  presqu'insurmontables. 
Il  faudroit  d'abord  recueillir  les  prix  numé- 
riques de  toutes  les  marchandises  achetées 
et  vendues  dans  un  tems  et  lieu  donnés ,  ce 
qui  est  une  chose  impossible,  surtout  pour 
les  tems  et  les  lieux  éloignés  ;  et  comme  les 


(i)  Voyex  p.  4. 
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prix  des  marcliandises  varient  par  différentes 
causes,  il  faudroit  encore  tenir  compte  de 
toutes  ces  causes ,  pour  chaque  marchandise 
en  particulier.  Ces  inconvéniens  nous  obli- 
gent à  chercher  parmi  les  marchandises  celle 
dont  le  prix  varie  le  moins,  pour  en  faire 
V étalon  de  la  valeur  de  Pargcfity  c'est-à- 
dire  une  mesure  qui  puisse  servir  à  reconnoi- 
tre  les  variations  de  cette  valeur  et  à  les  rec- 
tifier. 

Dans  quelle  classe  de  produits  peut-on 
espérer  de  trouver  un  pareil  étalon? 

Ce  ne  peut  pas  être  dans  la  classe  des  pro- 
duits manufacturés  ;  car  vous  avez  vu  que  le 
prix  réel  de  ces  marchandises  varie  avec  l'é- 
tat de  l'industrie  et  de  la  richesse  des  peu- 
ples; qu'il  est  comparativement  haut  chez 
les  nations  pauvres ,  et  comparativement  bas 
chez  les  nations  opulentes,  du  moins  dans 
la  plupart  des  denrées  manufacturées.  Ainsi, 
quoique  ces  denrées  viennent,  avec  les  pro- 
grès de  l'opulence  nationale,  à  s'échanger 
contre  une  plus  petite  quantité  d'argent 
qu'auparavant,  il  ne  s'ensuit  nullement  de  Ih 
que  l'argent  soit  devenu  plus  cher ,  mais  seu- 
lement que  ces  denrées  sont  devenues  réel- 
lement meilleur  marché  qu'auparavant.  Ce 
n'est  pas  seulement  leur  prix  nunférique ,  c'est 
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encore  leur  prix  réel  qui  baisse  à  mesure 
des  progrès  de  l'amélioration  du  pays.  La 
baisse  de  leur  prix  numérique  n'est  pas  Tef- 
fet  d'une  augmentation  dans  la  valeur  de  l'ar- 
gent, mais  l'effet  d'une  diminution  dans  leur 
prix  réel. 

On  ne  peut  pas  non  plus  chercher  cet  éta- 
lon parmi  les  produits  agricoles  dont  la  mul- 
tiplication est  indépendante  de  l'industrie 
humaine,  ou  sur  la  multiplication  desquels 
elle  n'exerce  qu'une  influence  bornée  ou 
précaire  ;  car  vous  avez  encore  vu  que  le  prix 
réel  de  ces  marchandises  varie  de  même  avec 
l'état  de  l'opulence  nationale ,  quoique  dans 
une  proportion  inverse  relativement  aux  den- 
rées manufacturées:  que  ce  prix  est  compa- 
rativement bas  chez  les  nations  pauvres ,  et 
comparativement  haut  chez  les  nations  riches , 
du  moins  dans  la  plupart  des  produits  agri- 
coles. Vous  avez  reconnu  qu'à  l'exception  du 
blé  et  des  autres  végétaux  qui  sont  entière- 
ment le  fruit  de  l'industrie  des  hommes , 
toutes  les  autres  espèces  de  produits  bruts, 
le  bétail,  la  volaille,  le  gibier  de  tout  genre, 
de  même  que  les  fossiles  et  les  minéraux 
utiles,  devenoient  réellement  plus  chers  à 
mesure  que  la  société  s'enrichit  et  qu'elle 
gagne  en  iitdustrie.  Ainsi,  quoique  ces  den- 
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rées  viennent  à  s'échanger  contre  une  plus 
grande  quantité  d'argent  qu'auparavant  ,  il 
ne  s'ensuit  nullement  que  l'argent  soit  devenu 
meilleur  marché,  mais  seulement  que  ces 
denrées  sont  devenues  réellement  plus  chères 
qu'auparavant. 

Restent  donc,  comme  les  seules  denrées 
parmi  lesquelles  on  peut  raisonnablement 
espérer  de  trouver  une  mesure  passable  de 
la  valeur  de  l'argent,  ces  produits  agricoles 
qui  sont  entièrement  le  fruit  de  l'industrie 
humaine,  et  d'une  industrie  peu  susceptible 
de  grands  perfectionnemens  ;  produits  dont 
la  production  peut  suivre  les  progrés  de  la 
consommation,  et  dont  la  consommation  est 
de  nature  k  s'étendre  avec  les  progrès  de  la 
production.  Or  ces  produits,  comme  vous 
le  savez,  sont  ceux  qui  constituent  la  nour- 
riture  végétale  de  Vusage  le  plus  général 
dans  les  pays  agricoles ,  le  seigle  et  le  fro- 
ment en  Europe ,  le  riz  en  Asie ,  le  mais 
dans  l'Amérique  méridionale  (i). 

Le  blé  paroît  donc  être  la  marchandise 
dont  le  prix  réel  change  le  moins  dans  un 
long  espace  de  tems:    aussi  n'est-ce   qu'en 


(i)  Comparez  pour  tout  ce  qui  suit,  Liv.  IV,  ch,  VIII.  (T. 
p.  208  et  suiv.) 
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comparant  son  prix  numérique  à  des  époques 
éloignées,  quon  est  parvenu  k  se  former 
des  idées  un  peu  précises  sur  la  fluctua- 
tion du  prix  de  l'argent  et  sur  le  prix  réel 
des  marchandises  qu'il,  sert  à  acheter.  Mais 
puisque  nous  sommes  réduits  h  nous  servir 
cf  an  étalon  imparfait  ,  il  convient  de 
connoitre  ses  défauts,  afin  de  nous  tenir 
en  garde  contre  les  erreurs  qu'il  pourroit 
occasionner. 

lo.  En  prenant  une  longue  période,  cet 
étalon  n'est  pas  probablement  très-défectueux  j 
mais  il  le  devient  lorsqu'on  prend  un  court 
espace  de  tems,  k  cause  de  l'incertitude  et 
de  l'inégalité  des  récoltes.  Comme  les  récoltes 
varient  prodigieusement  d'une  année  k  l'autre , 
qu'il  y  a  eu  tantôt  des  famines  et  tantôt  des 
récoltes  très-abondantes,  il  ne  faut  évaluer 
le  grain  que  sur  sa  valeur  année  commune, 
toutes  les  fois  qu'on  le  prend  pour  la  base 
d'un  calcul  quelconque. 

La  valeur  de  l'argent ,  au  contraire ,  quoi- 
qu'elle varie  quelquefois  d'un  siècle  à  un 
autre ,  ne  varie  cependant  guère  d'une  année 
k  l'autre,  et  même  continue  très-souvent  à 
rester  la  même  pendant  une  longue  suite 
d'années. 

Ainsi ,  d'un  siècle  a  l'autre ,  1^  blé  est  une 
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meilleure  mesure  que  l'argent ,  parce  que  d'un 
siècle  à  l'autre,  des  quantités  égales  de  blé 
seront  bien  plus  près  d'acheter  les  mêmes 
quantités  de  marchandises  que  ne  le  seroient 
des  quantités  égales  d'argent.  Au  contraire, 
d'une  année  k  l'autre ,  l'argent  est  une  meil- 
leure mesure  que  le  blé,  parce  que  des  quan- 
tités égales  d'argent  seront  bien  j)lus  près  d'a- 
cheter les  mêmes  quantités  de  marchandises, 
que  ne  le  seroient  des  quantités  égales  de  blé. 

Donc  si  l'on  stipuloit  pour  des  tems  éloi- 
gnés, comme  lorsqu'on  se  réserve  une  rente 
perpétuelle,  il  vaudroit  mieux  stipuler  en 
blé;  car  la  découverte  de  nouvelles  mines 
plus  abondantes  pourroit  faire  tomber  la  va- 
leur de  l'argent  fort  au-dessous  de  ce  qu'elle 
est,  tandis  que  la  cultivation  complète  de 
toutes  nos  contrées  désertes  ne  feroit  pas 
sensiblement  baisser  la  valeur  du  blé  en  Ptus- 
sie,  puisqu'alors  elle  se  peupleroit  de  con- 
sommateurs en  même  tems  qu'elle  se  couvri- 
roit  de  moissons.  Pendant  le  règne  de  la 
reine  Elisabeth  d'Angleterre  il  fut  réglé  qu'un 
tiers  des  rentes  de  tous  les  baux  des  collèges 
seroit  réservé  en  blé,  payable,  soit  en  nature, 
soit  au  prix  courant  du  marché  le  plus  voisin. 
Aujourd'hui,  l'argent  qui  provient  de  la  por- 
tion payable  en  blé,  est  à-peu-près  le  double 

T.  3.  8 
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de  ce  que  rapportent  les  deux  autres  tiers.  Il 
faut  donc  que  les  anciennes  rentes  stipulées  en 
argent,  aient  baissé  presque  jusqu'au  quart 
de  leur  ancienne  valeur.  Comme  depuis  ce 
tems  la  monnaie  anglaise  n'a  subi  que  peu 
ou  point  d'altération,  cette  diminution  dans 
la  valeur  des  rentes  en  argent  provient  en 
totalité  de  la  dégradation  dans  la  valeur  du 
métal  (i). 

2°.  Le  blé,  quoique  l'étalon  le  moins  im- 
parfait pour  mesurer  les  valeurs  à  des  époques 
différentes,  est  cependant  souvent  en  défaut 
quand  il  s'agit  d'estimer  les  marchandises  eu 
deux  endroits  éloignés  l'un  de  l'autre.  La  nour- 
riture la  plus  générale  varie  d'un  climat  à  l'au- 
tre. La  valeur  du  riz  en  Asie  n'a  aucun  rapport 
à  la  valeur  du  froment  en  Europe;  il  a  incon- 
testablement moins  de  valeur  aux  Indes,  que 
le  froment  parmi  nous.  Sa  culture  est  moins 
dispendieuse,  ses  récoltes  sont  doubles  ou 
triples.  La  même  différence  a  lieu  pour  le 
froment,  ou  le  riz,  ou  le  maïs  seul.  Bien  que 
les  fraix  de  production  du  froment  soient  îi- 
peu-près  toujours  les  mêmes  dans  un  même 
pays,  ils  peuvent  cependant  varier  de  pays  à 
pays.  Si  les  progrès  de  l'industrie  n'amènent 

<î^  Srnitk,  FoL  I,  p,  51. 
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pas  un  grand  changement  dans  ces  fraîx,  la 
différence  du  sol  et  du  climat  en  fait  naître 
de  très-considérables.  Le  froment  de  Finlande 
et  celui  d'Italie  ne  reviennent  peut-être  pas 
plus  cher  à  produire  aujourd'hui,  qu'ils  ne 
revenoient  il  y  a  deux  siècles;  mais  aujour- 
d'hui, comme  alors,  le  froment  coûte  plus  à 
produire  en  Finlande  qu'en  Italie. 

Le  blé  est  donc  une  mauvaise  mesure  des 
valeurs  à  de  grandes  distances.  Les  métaux 
précieux ,  sous  ce  rapport,  n'en  sont  pas  une 
bien  parfaite  non  plus:  car  comme  on  ne  les 
trouve  pas  dans  tous  les  pays,  les  fraix  de 
transport  en  augmentent  le  prix  dans  les 
pays  qui  sont  dépourvus  de  mines.  Us  valent 
incontestablement  moins  en  Amérique  qu'ils 
ne  valent  en  Europe ,  et  en  Europe  incontes- 
tablement moins  que  dans  toute  l'Asie.  Ce- 
pendant la  grande  communication  qui  existe 
entre  ces  parties  du  monde  et  la  facilité  de 
les  transporter,  peuvent  faire  supposer  que 
c'est  encore  la  marchandise  qui  varie  le  moins 
en  passant  d'un  climat  dans  un  autre. 

En  comparant  le  prix  moyen  de  la  même 
espèce  de  blé  dans  des  pays  rapprochés;  par 
exemple ,  en  comparant  le  prix  du  froment 
dans  les  pays  de  l'Europe  où  il  est  la  nourriture 
la  plus  générale ,  on  pourroit,  avec  beaucoup 
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de  vraisemblance ,  en  tirer  devS  inductions  sur 
le  prix  de  l'argent  dans  ces  pays.  C'est  ce  que 
j'ai  essayé  de  taire  en  vous  présentant  le  ta- 
bleau qui  se  trouve  dans  le  chapitre  VIll  du 
Livre  précédent  (i).  Nous  en  pouvons  con- 
clure qu'il  n'y  a  eu  ,  pour  cette  partie  de 
l'Europe  qu'une  grande  époque  dans  l'his- 
toire de  la  valeur  de  l'argent,  la  découverte 
des  mines  de  l'Amérique,  et  que  cette  his- 
toire se  divise  en  deux  périodes  seulement, 
celle  qui  a  précédé  ce  grand  événement,  et 
celle  qui  l'a  suivi. 

La  découverte  des  mines  d'Amérique  a  ré- 
pandu dans  le  monde  environ  dix  fois  plus 
d'argent  qu'il  n'y  en  avoit  auparavant;  cepen- 
dant il  n'a  fait  baisser  sa  valeur  en  Europe 
que  dans  la  proportion  de  4  ^  '•  C'est  que 
les  besoins  du  commerce  ,  des  arts  et  du  luxe , 
qui  reçurent  un  grand  accroissement  vers  la 
même  époque ,  augmentèrent  beaucoup  la 
demande  de  cette  denrée ,  quoique  dans  une 
proportion  inférieure  à  la  quantité  qui  fut 
jetée  dans  la  circulation  ,  ce  qui  fit  que 
la  valeur  réelle  de  l'argent,  ou  son  prix  en 
denrées  ,  baissa  seulement  des  ^  environ  , 
au  lieu  des  ^^,  baisse  qui  infailliblement  au- 
roit  eu  lieu ,  si  la  demande  n'eût  pas  augmenté, 

(1)  T.  II,  p.  aia. 
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Sur  la  fin  du  i5e.  siècle  et  au  commen- 
cement du  i6e. ,  la  plus  grande  partie  de 
l'Europe  s'avançoit  déjà  vers  une  forme  de 
gouvernement  plus  stable  que  celle  dont  elle 
avoit  pu  jouir  depuis  plusieurs  siècles.  Une 
plus  grande  siueté  devoit  naturellement  ac- 
croître l'industrie,  et  la  demande  de  métaux 
précieux,  comme  celle  de  tout  autre  objet 
de  luxe,  devoit  naturellement  augmenter  à 
mesure  de  l'augmentation  des  richesses.  Un 
produit  annuel  plus  considérable  exigeoit 
pour  sa  circulation  une  masse  d'argent  plus 
considérable.  D'un  autre  côté ,  la  plupart  des 
mines  qui  fournissoient  alors  d'argent  le  mar- 
ché de  l'Europe ,  dévoient  être  extrêmement 
épuisées;  plusieurs  d'entr'ellesavoient  été  ex- 
ploitées dès  le  tems  des  Romains.  Si  les  mines 
d'Amérique  n'eussent  pas  alors  été  décou- 
vertes, il  est  indubitable  que  la  valeur  de  ces 
métaux  se  seroit  fort  élevée;  elle  auroit  dou- 
blé, triplé,  quadruplé  peut-être. 

Les  mines  furent  découvertes.  Dès-lors  le 
besoin  et  l'emploi  des  métaux  précieux  eu- 
rent beau  augmenter;  la  quantité  qui  s'en  ré- 
pandit, augmenta  plus  rapidement  encore. 
De  là  cette  baisse  considérable  dans  sa  va- 
leur que  nous  avons  remarquée;  baisse  qui 
auroit  été  bien  plus  forte ,  si  l'accroissement 
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progressif  de  la  demande  d'argent  n'avôit 
pas  soutenu  la  valeur  de  ce  métal.  Car  de- 
puis la  découverte  de  l'Amérique  ,  le  ma- 
rché pour  le  produit  de  ses  mines  d'argent 
a  été  continuellement  en  s'agrandissant  de 
plus  en  plus. 

i".Le  marché  de  l'Europe  est  devenu  suc- 
cessivement de  plus  en. plus  étendu.  L'An- 
gleterre ,  la  France,  la  Hollande ,  l'Allemagne , 
et  plus  tard  la  Suède  ,  le  JDanemarc  et  la 
Russie,  ont  tous  avancé  d'une  manière  re- 
marquable dans  leur  industrie  et  leur  opu- 
lence. L'Italie  ne  paroit  pas  avoir  rétrogradé, 
L'Espagne  et  le  Portugal ,  à  la  vérité ,  ont  été 
un  peu  en  arrière;  toutefois  le  Portugal  n'est 
qu'une  très-petite  partie  de  l'Europe,  et  la 
décadence  de  l'Espagne  n'est  peut-être  pas 
aussi  grande  qu'on  se  l'imagine  commu- 
nément. 

2°.  L'Amérique  est  elle-même  un  nouveau 
marché  pour  le  produit  de  ses  propres  mines 
d'argent,  et  comme  ses  progrès  en  industrie 
et  en  population  sont  beaucoup  plus  rapides 
que  ceux  des  nations  de  l'Europe  les  plus 
florissantes  ,  la  demande  doit  augmenter  chez 
elle  avec  beaucoup  plus  de  rapidité. 

5^  Les  Indes  -  Orientales  sont  un  autre 
marché  pour  le  produit  de  ces  mines,  et  un 
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marché  qui ,  depuis  leur  découverte ,  a  con- 
tinuellement absorbé  une  quantité  d'argent 
de  plus  en  plus  considérable.  Le  commerce 
direct  entre  l'Amérique  et  les  Indes-Orien- 
tales ,  qui  se  fait  par  les  vaisseaux  d'Aca- 
pulco ,  a  été  sans  cesse  en  augmentant  ;  et 
le  commerce  indirect ,  qui  se  fait  par  l'entre- 
mise de  l'Europe ,  a  été  en  augmentant  dans 
une  proportion  bien  plus  forte.  Pendant  le 
,i6e  siècle  ,  les  Portugais  étoient  le  seul 
peuple  d'Europe  qui  entretînt  un  commerce 
régulier  aux  Indes-Orientales.  Depuis  cette 
époque,  les  Espagnols,  les  Hollandais,  les 
Anglais,  les  Français,  les  Danois,  les  Sué- 
dois et  les  Russes  ont  pris  successivement 
part  a  ce  commerce.  La  consommation  du 
thé  de  la  Chine  ,  des  épiceries  des  Moluques, 
des  étoffes  du  Bengale  et  d'une  infinité  d'au- 
tres articles  a  augmenté  dans  une  proportion 
étonnante.  Or  la  valeur  des  métaux  précieux 
est  bien  plus  haute  dans  les  Indes,  et  surtout 
dans  la  Chine  et  dans  l'Indoustan,  qu'elle 
ne  Test  en  Europe ,  par  les  raisons  que  j'ai 
indiquées  plus  haut.  D'après  ceci  les  métaux 
précieux  sont  une  marchandise  qu'il  a  tou- 
jours été  et  qu'il  est  encore  très-avantageux 
de  porter  de  l'Europe  aux  Indes -Orientales. 
Il   n'y  a  presqu'aucune   marchandise    qui  y 
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rapporte  davantage,  ou  qui,  à  proportion 
de  la  quantité  de  travail  ou  de  denrées  qu'elle 
coûte  en  Europe,  puisse  commander  ou 
acheter  une  plus  grande  quantité  de  travail 
ou  de  denrées  dans  l'Inde.  Ainsi  l'argent 
du  nouveau  continent  est  le  grand  objet  du 
commerce  qui  se  fait  entre  les  deux  extré- 
mités de  l'ancien  ;  il  forme  le  principal  an- 
neau de  la  chaîne  qui  unit  l'une  à  l'autre 
ces  deux  parties  du  monde  si  distantes  (i). 
C'est  entre  1650  et  1700  que  la  décou- 
verte des  mines  de  l'Amérique  paroît  avoir 
achevé  en  entier  son  effet  sur  la  réduction 
delà  valeur  de  l'argent,  et  il  ne  paroît  pas 
qu'elle  ait  jamais  baissé  davantage  relative- 
ment à  celle  du  blé ,  qu'elle  ne  l'a  fait  à 
cette  époque.  Elle  paroit  s'être  relevée  de 
quelque  chose  dans  le  cours  du  ige  siècle, 
et  il  n'est  pas  invraisemblable  qu'elle  haus- 
sera encore  davantage ,  à  cause  des  progrès 
continuels  de  tous  les  pays  de  l'Europe,  à 


(i)  Vous  avez  vu  dans  la  Note  Xe.  que  M.  de  Hiim- 
boldt  évalue  la  quantité  d'argent  qui  passe  annuellement 
d*£urope  en  A»ie,  à  plu»  de  la  moitié  de  celle  que  cette 
partie  du  monde  reçoit  de  l*Ainérique.  Cetie  évaluatioa 
ne  comprend  point  le«  coiomes  qui  passent  directement  d^A- 
jnérique  en  Asie. 
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moins*  qu'on  ne  découvre  de  nouvelles  mines 
très-riches,  ^t  que  l'art  de  les  exploiter  ne 
fasse  des  progrès  parmi  les  propriétaires  et 
les  entrepreneurs  du  Mexique.  Je  crois  trou- 
ver une  preuve  de  cette  assertion  dans  la 
rareté  actuelle  des  métaux  précieux,  depuis 
que  leur  importation  annuelle  a  été  sus- 
pendue par  la  guerre.  Les  gouvernemens 
d'Angleterre,  de  Russie,  d'Autriche  et  de 
Danemarc ,  en  établissant  ou  en  multipliant 
leur  papier-monnaie,  ont  chassé  presqu'en- 
tièrementles  espèces  métalliques  de  chez  eux, 
sans  que  l'argent,  refluant  forcément  dans 
les   autres  États,   y  paroisse  plus  abondant. 


T.  3. 
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CHAPITRE     VIII. 

De   la  proportion  entre   la  ^valeur  de  For 
et  celle  de  Varient, 

Puisque  la  valeur  des  métaux  précieux  est 
variable  comparativement  à  toutes  les  mar- 
chandises ,  vous  comprenez  bien ,  Messei- 
gneurs,  qu'elle  doit  être  variable  de  même 
dans  les  échanges  qu*on  fait  de  ces  deux  mé- 
taux entr'eux.  La  proportion  qui  subsiste 
entre  la  valeur  de  l'or  et  celle  de  l'argent, 
n'est  pas  la  même  dans  tout  pays  ;  et  dans  le 
même  pays ,  elle  varie  d'une  année  à  l'autre , 
souvent  d'une  semaine  à  l'autre. 

A  la  fin  du  15^  siècle,  ou  peu  de  tems 
avant  la  découverte  de  l'Amérique,  cette 
proportion  étoit  en  Europe  comme  i  a  12, 
et  même  comme  i  à  10;  c'est-à-dire  qu'une 
livre  d'or  fin  étoit  censée  valoir  10  à  12  livres 
d'argent  fin. 

Depuis  cette  époque,  l'or  haussa  dans  sa 
valeur  numérique,  ou  dans  la  quantité  d'ar- 
gent qu'il  ponvoit  acheter.  Les  deux  métaux 
baissèrent  dans  leur  valeur  réelle ,  ou  dan> 
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la  quantité  de  nourriture  qu'ils  pouvoient 
acheter;  mais  l'argent  baissa  plus  que  l'or. 
Quoique  les  mines  d'or  d'Amérique ,  aussi^bien 
que  celles  d'argent,  surpassèrent  en  fécondité 
toutes  les  mines  connues  jusqu'alors  ,  les 
mines  d'argent  furent  plus  fécondes  encore 
que  les  mines  d'or.  A  la  vérité,  jusqu'à  l'an- 
née 1545  l'i^urope  paroît  avoir  reçu  du  Nou- 
veau-Monde beaucoup  plus  d'or  que  d'ar- 
gent ;  mais  passé  cette  année,  elle  a  été 
inondée  de  l'argent  du  Pérou.  Cette  accumu- 
lation produisit  un  effet  d'autant  plus  grand  , 
que  la  prospérité  de  l'Europe  étoit  alors  plus 
concentrée,  que  les  communications  étoient 
moins  fréquentes,  et  qu'une  moindre  partie 
des  métaux  de  l'Amérique  refluoit  en  Asie. 
Depuis  le  milieu  du  16"  siècle  ,  la  propor- 
tion entre  l'or  et  l'argent  changea  rapidement 
dans  le  midi  de  l'Europe.  En  Hollande  elle 
étoit  encore  eu  1689  comme  i  à  if^?  lïiais 
sous  le  règne  de  Louis  XIII ,  en  1641 ,  nous 
la  trouvons  déjà  en  Flandre  comme  i  à  laj; 
en  France  comme  i  à  i3i;  en  Espagne  com- 
me I  à  14  et'méme  au-delà.  En  lyS^  et  176^^ 
cette  proportion  étoit  à  Amsterdam,  alors  le 
grand  marché  de  l'Europe  pour  les  matières 
fines  ,    comme   i   à   14 1.  Aujourd'hui  la  pro- 
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portion  moyenne  est  comme  i  à  i5,  dans  la 
plupart  des  pays  de  l'Europe  (i). 

Sur  la  quantité  totale  d'or  et  d'argent  qu'on 
retire  annuellement  ,  depuis  la  fm  du  i8* 
siècle ,  de  toutes  les  mines  de  l'Amérique , 
de  l'Europe  et  de  l'Asie  boréale,  l'Amérique 
seule  fournit  /^  du  produit  total  de  l'or, 
et  /ôV  du  produit  total  de  l'argent.  L'abon- 
dance relative  de  ces  deux  métaux  diffère 
par  conséquent  très-peu  dans  les  deux  con- 
tinens.  La  quantité  d'or  retirée  des  mines 
d'Amérique    est   à    celle  de  l'argent  comme 


(I)  Humboldt  ,  Essai  polit,  sur  la  Nouv.  Esp,  T.  II,  pag, 
636.    Beckmann  ,    Technologie  ,    4*'  ^dit,  p.  596. 

Le  système  inoneLaire  des  principaux  Etats  de  l'Europe  sup- 
pose le  rapport  entre  la  valeur  de  l'or  et  de  l'argent  comme 
il  suit  : 

L'Espagne     .     ,     comme      i    à   15!        (Bourgoing) 

L'Autriche i    à    iSvoô    (^^^^^el) 

L'Angleterre       .      .      .      .     i   à    15^        {Schmidt) 

La  France i   à    15  (Peuchet) 

La   Russie i   à   15  (^Herrtnann) 

La  Prusse i  â   15  {^.rug) 

L'Allemagne  qui  suit  le  sys-  , 
tème  à'n  Coni-crilionsjuss       i   à   i4H      {Brunn) 

Le  Portugal i  à    13^         (^Btisch) 

Vous  voyez  que  nulle-part  l'argent  n'est  évalué  aussi  bas 
qu'en  Espagne,  et  l'or  aussi  bas  qu'en  Portugal.  C'est  que  l'un 
de  ces  pays  fournit  au  marché  de  l'Europe  l'argeni  du  Pérou , 
ot  l'autre  Por  du  Biésil. 
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I  à  46  ;  en  Europe,  y  compris  la  Sibérie, 
cette  proportion  est  comme  i  à  40  (i). 

Si  ia  quantité  offerte  d'une  denrée  influoit 
seule  sur  son  prix  ,  l'a?  gent  vaudroit  45t  fois 
moins  que  l'or,  parce  que  la  quantité  d'argent 
mise  actuellement  au  marché  ,  est  environ  45^^ 
fois  supérieure  à  la  quantité  d'or  qu'on  y 
amène.  Mais  l'argent  est  bien  plus  demandé 
que  l'or  ;  il  est  employé  par  bien  plus  de  gens 
et  dans  pins  de  cas  :  voilà  pourquoi  sa  valeur 
ne  tombe  guère  au-dessous  du  quinzième  de 
la  valeur  de  l'or. 

D'abord  l'argent  est  fort  recherché  pour 
le  commerce  des  Indes-orientales,  parce 
qu'il  y  est  beaucoup  plus  cher,  relativement 
à  l'or,  qu'en  Europe.  A  la  Chine,  la  pro- 
portion de  l'or  a  l'argent  est  toujours  de 
I  à  10 ,  ou  de  I  à  12.  On  dit  qu'au  Japon 
elle  est  comme  de  i  à  8»  L'argent  ayant  beau* 
coup  plus  de  valeur  aux  Indes-orientales 
qu'en  Europe,  on  y  porte  de  l'argent,  et 
non  de  l'or  ,  ce  qui  réduit  considérablement 
les  quantités   d'argent  qui  restent  en  Europe. 

Ensuite  l'argent  étant  moins  cher  que  l'or, 
il  trouve  aussi  bien  plus  d'acheteurs,  et  il  est 
employé  à  bien  plus   d'usages.    Que  chacun 

(i)  Humboldc,  à  l'endroit  ciié  ,  pag.  65 J. 
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compare  ce  qu'il  a  de  vaisselle  et  de  bijoux 
d'argent  avec  ce  qu'il  en  a  en  or,  et  il  trou- 
vera que  non-seulement  la  quantité  ,  mais 
encore  la  valeur  de  ce  qu'il  a  en  argent,  ex- 
cède beaucoup  ce  qu'il  en  a  en  or. 

Enfin  la  plupart  des  Etats  de  l'Europe  em- 
ploient dans  leurs  monnaies  beaucoup  plus 
d'argent  que  d'or,  non-seulement  pour  la 
quantité ,  mais  encore  pour  la  valeur.  Il  n'y 
a  que  l'Angleterre ,  et  peut-être  le  Portugal , 
qui  font  exception  à  cet  égard.  Cependant 
la  supériorité  de  valeur  de  la  vaisselle  d'ar- 
gent qui  est  générale  dans  tous  les  pays,  et 
celle  de  la  monnaie  d'argent  qui  Test  dans 
la  plupart  des  pays,  font  beaucoup  plus  que 
compenser  la  supériorité  de  valeur  de  l'or 
dans  les  monnaies  ,  qui  est  particulière  k 
quelques  pays  seulement. 

Quoique  l'argent  ait  toujours  été  ,  et  qu'il 
sera  probablement  toujours  beaucoup  moins 
cher  que  l'or,  cependant,  dans  l'état  actuel 
des  mines ,  le  prix  courant  de  l'or  est  certai- 
nement de  quelque-chose  plus  près  de  son 
prix  nécessaire  que  n'en  est  le  prix  de  l'ar- 
gent. La  taxe  du  roi  d'Espagne  sur  l'or  n'est 
que  d'un  vingtième  du  métal ,  ou  de  5  pour 
cent ,  tandis  que  sa  taxe  sur  l'argent  monte 
k  un  dixième,  ou  à  lo  pour  cent.  De  plus, 
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comme  nous  Tavons  déjà  observé  (i),  c'est 
dans  ces  taices  que  consiste  toute  la  rente  de 
la  plupart  des  mines,  et  celle  sur  For  est 
toujours  plus  mal  payée  que  celle  sur  Targent. 
11  faut  bien  aussi  que  les  profits  des  entrepre- 
neurs des  mines  d'or  soient  en  général  en- 
core plus  modiques  que  ceux  des  entrepre-- 
neurs  des  mines  d'argent,  puisqu'il  est  plus 
rare  que  les  premiers  fassent  fortune.  Ainsi, 
puisque  l'or  d'Espagne  fournit,  et  moins  de 
rente  ,  et  moins  de  profit ,  il  faut  bien  que 
son  prix  dans  le  marché  de  l'Europe  soit  de 
quelque  chose  plus  près  du  prix  nécessaire 
que  celui  de  l'argent. 

Quand  je  vous  ai  dit  que  la  proportion 
entre  la  valeur  de  l'or  et  celle  de  l'argent  est 
actuellement  en  Europe  comme  de  i  à  1 5 ,  je 
n'ai  pas  voulu  dire  qu'elle  est  partout  la  mê- 
me ,  et  qu'elle  reste  invariablement  la  même. 
C'est  la  proportion  la  plus  commune,  celle 
vers  laquelle  le  prix  de  ces  métaux  gravite 
sans  cesse  ,  malgré  les  oscillations  qu'il 
éprouve  journellement  dans  tous  les  marchés 
de  l'Europe.  Dans  quelques  pays ,  la  propor- 
tion est  comme  i  à  i4|  ;  dans  d'autres  elle 
est  comme   i  à  15^;  mais  ilest^-rare  qu'elle 

(I)  T.  II.  pag.  533. 
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éprouve    des    cliangemens    au-deUi    de    ce$ 
limites. 

Toutes  les  fois  que  le  gouvernement  or-» 
donne  que  telle  pièce  d'or  doit  valoir  tant 
de  fois  telle  pièce  d'argent ,  et  qu'il  autorise 
les  débiteurs  ou  les  acheteurs  h  payer  indif- 
féremment en  pièces  d'or  ou  en  pièces  d'ar- 
gent ,  il  fixe  par  une  loi  la  proportion  entre 
la  valeur  de  ces  deux  métaux.  Or  nous  ve- 
nons de  voir  que  ce  rapport  est  toujours  va- 
riable; ainsi,  le  fixer  légalement,  c'est  or- 
donner pour  la  plupart  que  ces  métaux  doi- 
vent valoir  ou  plus  ou  moins  qu'ils  ne  valent 
réellement  dans  le  commerce.  Quand  même 
l'évaluation  originaire  auroit  été  parfaite- 
ment d'accord  avec  la  proportion  alors  exis- 
tante ,  les  variations  continuelles  dans  la  va- 
leur respective  de  l'or  et  de  l'argent  déran- 
geroient  bientôt  cette  évaluation  primitive. 
Dans  ce  cas  l'évaluatioii  légale  fait  naître 
deux  grands  inconvéniens:  i°.  elle  force  la 
nation  à  se  servir  presqu'exclusivement  du 
métal  trop  évalué  dans  les  monnaies;  et  2®. 
elle  présente  un  intérêt  Ix  recueillir  le  métal 
trop  peu  évalué  :  soit  pour  le  faire  passer 
dans  l'étranger,  soit  pour  le  convertir  en 
lingot,  parce  que  sous  cette  forme  de  mar- 
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chandise  il  reprend  la  valeur  qu'il  tient  du 
cours  actuel  du  commerce. 

lO.  Quand  le  gouvernement  ne  prétend 
point  vouloir  fixer  la  valeur  correspondante 
des  deux  métaux,  alors  celui  qui  domine  na- 
turellement dans  le  marché  intérieur,  ou  ce- 
lui dans  lequel  les  offres  légales  doivent  être 
faites,  détermine  le  prix  de  toutes  les  mar- 
chandises ,  sans  exclure  de  la  circulation  l'au- 
tre métal,  dont  la  valeur  correspondante  se 
règle  par  le  commerce.  Ainsi ,  chez  nous  par 
exemple,  où  la  monnaie  d'argent  est  la  seule 
qui  puisse  être  légalement  offerte  dans  les 
payemens,  toutes  les  fois  que  la  stipulation 
est  faite  en  monnaie  et  non  en  papier,  le 
prix  de  toute  chose  se  règle  sur  la  valeur  de 
l'argent;  mais  l'or  n'en  est  pas  moins  reçu 
dans  les  payemens,  pourvu  qu'il  soit  évalué 
sur  la  monnaie  d'argent  d'après  le  rapport 
établi  par  le  cours  du  commerce.  Aucune 
des  deux  parties  contractantes  ne  pouvant  ni 
gagner  ni  perdre  à  donner  et  à  recevoir  tel 
métal  plutôt  que  l'autre ,  il  leur  est  également 
indifférent  à  toutes  les  deux  dans  quelle  mon- 
naie le  payement  se  fait,  et  les  deux  métaux 
circulent  concurremment  sans  se  nuire  ou  se 
déprécier  entr'eux. 

Mais  lorsqu'un  gouvernement   s'est   avisé 

T.    3.  10 
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de  fixer  légalement  la  valeur  relative  des 
métaux  précieux  dans  ses  monnaies,  et  que 
cette  proportion  vient  à  changer  par  le  cours 
du  commerce ,  alors  le  métal  qui  se  trouve 
trop  estimé  dans  les  monnaies  ,  demeure  seul 
le  régulateur  des  prix,  et  il  chasse  de  la  cir- 
culation le  métal  trop  peu  évalué.  Comme 
dans  ces  pays  la  loi  autorise  à  payer  indiffé- 
remment en  monnaie  d'or  ou  en  monnaie 
d'argent  les  sommes  stipulées  en  monnaie  du 
pays,  tout  acheteur  en  profite  pour  payer 
dans  la  monnaie  qui  vaut  réellement  moins , 
c'est-à-dire  dans  celle  qui  est  évaluée  trop 
haut.  Le  vendeur  se  voit  donc  obligé  de  ré- 
gler ses  prix  en  conséquence,  et  d'évaluer 
aussi  sa  marchandise  dans  le  métal  trop  es- 
timé ,  ce  qui  élève  le  prix  de  toutes  choses , 
et  fait  dominer  dans  la  circulation  ce  même 
métal  trop  estimé. 

L'Angleterre  nous  fournit  un  exemple  d'un 
pareil  vice  dans  le  système  monétaire  (i). 
En  1728  la  proportion  naturelle  entre  la  va- 
leur des  deux  métaux  étoit  comme  i  h  i54* 
On  fixa  par  une  loi  cette  proportion  ;  c'est-h- 
dire   qu'on  prétendit   fixer  une    proportion 


(i)  Stfuart,  Liv.  ///,  ch,  FIL   Smith,  T  oL  I,  p,  64.  Gar^ 
nier,  Traduct,  dt  Smith ^  Note  /",    Sajr ,  T,  I,  p»  49a. 
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variable  de  sa  nature.  Cependant  Fargent 
éprouva  successivement  plus  de  demandes 
c£ue  l'or;  le  goût  de  la  vaisselle  et  des  usten- 
siles d'argent  se  répandit;  le  commerce  de 
l'Inde  prit  un  plus  grand  essor  et  emporta 
de  l'argent  de  préférence  à  l'or:  finalement, 
la  valeur  correspondante  de  ces  deux  mé- 
taux devint  en  Angleterre  et  dans  la  plupart 
des  pays  de  l'Europe  comme  i  k  i4r  envi- 
ron (i).  Vous  voyez  dès-lors  que  si  l'on  avoit 
payé  en  argent  les  obligations  stipulées  en 
livres  sterling,  il  auroit  fallu  donner  en  ar- 
gent i5t  1^  o^  1*^^  pouvoit  ne  donner  qu'une 
valeur  égale  k  i4t  ^^  payant  en  or,  ce  qui 
fait  une  différence  d'un  27®  ou  de  3  et  |: 
pour  cent.  Aussi  fait-on,  depuis  ce  tems, 
tous  les  payemens  en  or,  et  ce  métal  est-il 
devenu  le  régulateur  des  prix.  Cette  circons- 
tance n'a  pas  influé  seulement  sur  le  marché 
intérieur  :  même  dans  toutes  les  ventes  faites 
à  l'Angleterre  par  les  autres  nations  euro- 
péennes, les  marchandises  ont  du  être  éva- 
luées d'un  27e  ou  environ  3  et  |  pour  cent 


(i)  Suivant  les  prix  courans  de  l'année  l'/'JJ ,  cette  propor- 
tion ëtoit  alors  à  Londres  i  :  147»  à  Paris  i  :  [45^*,  à  Amster- 
dam ,  I  ;  i4|,à  Hambourg  i  :  147^.  Voyez  Beckmanii's  Tech- 
nologie ^  /7.  597  J«iV. 
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en  sus  de  leur  valeur  réelle  ou  de  leur  valeur 
commune  dans  les  marchés  de  l'Europe,  at- 
tendu que  les  vendeurs  et  les  acheteurs  ont 
du  calculer  d'avance  que  ces  ventes  seroient 
soldées  en  nu  métal  évalué  d'un  27®  au-des- 
sus de  sa  valeur  commune  en  Europe,  et  qu'ils 
ont  réi^lé  leurs  prix  en  conséquence.  Cet  in- 
convénient a  cessé  depuis  que  la  proportion 
naturelle  entre  la  valeur  des  deux  métaux 
fe'est  rapprochée ,  dans  la  plupart  des  pays  de 
l'Europe  ,  de  la  fixation  légale  en  Angle- 
terre (f);  mais  un  changement  qui  survien- 
droit  dans  cette  proportion,  le  feroit  sur  le 
champ  renaître. 

En  France,  une  fixation  différente  a  pro- 
duit des  effets  contraires.  Avant  la  refonte 
des  louis  en  1786 ,  l'or  dans  ces  espèces  étoit 
évalué  trop  bas,  relativement  à  l'argent:  on 
se  gardoitbien,  en  conséquence,  de  payer 
en  monnaies  d'or  les  obligations  stipulées  en 
livres;  en  payant  en  louis-d'or  de  24  livres, 
on  auroit  réellement  payé  24  livres  et  8  ou 
10  sols  pour  chaque  fois  24  livres  contenue 
dans  la  somme  stipulée.  Depuis  la  refonte , 
où  l'on  diminua  d'un  16®  la  quantité  d'or 
contenue  dans  le  louis,  il  a  valu  à-peu-près 


(1)  Voyex  plus  haut,  p.  68* 


â 
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autant  que  la  quantité  d*argent  nommée  24 
livres  ;  aussi  a-t-on  payé  depuis  cette  époque 
plus  indifféremment  en  or  et  en  argent  (i). 

2°.  Quand  la  proportion  légalement  réglée 
entre  les  deux  métaux-monnaie  ne  s'accorde 
pas  avec  la  proportion  établie  par  le  cours 
du  commerce,  cette  circonstance  entraîne 
encore  un  autre  inconvénient  très-majeur: 
elle  invite  à  fondre  ou  a  exporter  la  monnaie 
dans  laquelle  le  métal  est  trop  peu  évalué. 
C'est  ce  qui  est  arrivé  en  Angleterre  à  l'égard 
de  la  monnaie  d'argent,  pendant  tout  le  tems 
que  ce  métal  y  étoit  évalué  au-dessous  de  sa 
valeur  courante.  A  l'époque,  par  exemple, 
où  celle-ci  étoit  dans  la  proportion  de  i4| 
à  I  contre  l'or,  quand  l'hôtel  des  monnaies 
de  Londres  donnoit  une  livre  sterling  en  mon- 
naie d'argent,  il  donnoit  une  quantité  d'ar- 
gent valant  dans  le  commerce  une  livre  ster- 
ling et  9  pence.  Il  convenoit  donc  de  retirer 
avec  de  l'or  toute  la  monnaie  d'argent  qu'on 
trouvoit ,  et  de  la  refondre.  On  gaguoit  à  cette 
manœuvre  9  pence  par  livre  sterling.  Aussi 
quand  l'administration  avoit  l'imprudence  de 
frapper  de  la  monnaie  d'argent,  elle  étoit 
sur  le  champ  enlevée.  De  là  vient  qu'on  ne 

il)  Saj,  T.l,p.  491. 
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voit  dans  la  circulation  que  des  shillings  et 
des  demi  -  shillings  ,  frappés  dès  -  avant  le 
règne  de  George  I,  et  tellement  usés  par  le 
frottement ,  qu'en  les  fondant  on  ne  trouve- 
roit  plus  de  profit.  Ainsi  l'usure  avoit  rétabli 
entre  les  monnaies  d'or  et  d'argent  la  propor- 
tion fixée  par  le  commerce  (i). 

L'Autriche  a  fait  tout  récemment  la  même 
expérience.  Autrefois  la  proportion  légale 
entre  les  deux  métaux  étoit  fixée  dans  ce 
pays  comme  i  h  i4tVô;  on  crojoit  l'or  trop 
peu  évalué ,  et  on  fixa ,  il  y  a  quelques  an- 
nées, la  proportion  comme  i  k  iSxV^.  C'é- 
toit  évaluer  l'argent  trop  bas  :  aussi  les  mon- 
naies d'argent  furent-elles  fondues  et  expor- 
tées (2). 

Quelle  conséquence  doit-on  tirer  de  tout 
cela?  C'est  qu'il  n'est  pas  possible  dans  la 
pratique  d'assigner  une  valeur  fixe  à  des  mar- 
chandises dont  la  valeur  est  variable ,  et  qu'on 
doit  laisser  une  livre  d'or,  une  livre  d'argent, 
chercher  leur  valeur  dans  les  échanges.  C'est 
le  principe  adopté  en  Russie.  Notre  nouveau 
système  monétaire  n'admet  qu'un  seul  métal 
pour  toutes  les  transactions,  savoir  l'argent. 

(l)  Smith  t  Vol.  l.  p.  65.     Snj,  T.  /,  p.  494. 

(a)  Hasiol ,  Statlstik  der  Oesterr.  Monarchie  t  p,  174- 
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Tous  les  payemens  stipules  en  numéraire  mé- 
tallique, doivent  se  faire  en  monnaie  d'ar- 
gent; si  le  payeur  offre  de  la  monnaie  d'or, 
le  cours  de  cette  monnaie  détermine  com- 
bien il  doit  en  donner  pour  faire  tenir  au 
créancier  la  même  valeur  que  celui-ci  est  en 
droit  d'exiger  en  argent. 


à 
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CHAPITRE    IX. 

De  la  K^  a  leur  des  me  taux  précieux,  quand 
ils  sont  frappés  en   monnaie^ 

Les  personnes  qui  visitent  les  hôtels  des 
monnaies,  étonnés  des  travaux  compliqués, 
des  machines  dispendieuses  et  du  grand 
nombre  d'ouvriers  qu'elles  y  vojent,  s'ima- 
ginent pour  la  plupart  que  la  fabrication  des 
espèces  est  très*coûteuse  ;  cependant  cette 
manufacture  s'est  tellement  perfectionnée  de 
nos  jours,  que  les  fraix  de  monnayage  ne 
se  montent  guère  en  Europe,  pour  les  plus 
petites  pièces  d'argent,  au-delà  de  4  pour 
cent  et  j,  et  pour  les  pièces  d'or  au-delà  de 
^^  pour  cent  de  leur  valeur  intrinsèque  (i). 
C'est  une  erreur  facile  h  rectifier;  mais  voici 
une  question  bien  autrement  épineuse.  Les 
fraix  du  monnayage  élèvent-ils  le  prix  de  la 
matière?  Par  exemple ,  un  morceau  d'argent 
de  4  zolotniks  et  1 1  dolis ,  s'il  est  frappé  en 
pièce  de  rouble ,  vaut-il  environ  3  pour  cent 
de  plus  dans   le  conunerce   que   la    même 


(i)  Voyez  U  Note  XI. 
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quantité  d'argent  en  lingot ,  par  la  raison  que 
sa  fabrication  a  coûté  3  pour  cent? 

Ce  proiDlème  n'est  pas"  aussi  facile  à  ré- 
soudre qu'il  le  paroît  au  premier  abord.  Sans 
doute  une  livre  d'argent  convertie  en  vais- 
selle vaut  plus  qu'une  livre  d'argent  en  lin- 
got; mais  l'usage  de  la  vaisselle  est  d'une 
autre  nature  que  l'usage  de  la  monnaie:  l'u- 
tilité de  la  première  est  directe  et  indivi- 
duelle ;  cellede  la  seconde  ne  l'est  jamais  (i). 
Celui  qui  achète  une  pièce  d'argenterie, 
compte  la  garder  et  s'en  servir;  il  ne  partagé 
avec  personne  la  jouissance  qu'elle  lui  pro- 
cure. D'ailleurs,  tant  qu'un  pareil  meuble 
dure,  il  conserve  toujours  et  dans  tous  les 
lieux  sa  propriété  d'être  utile.  La  monnaie, 
au  contraire  ,  n'est  pas  plus  utile  à  celui  qui 
la  possède  qu'à  celui  qui  possède  la  mar- 
chandise qu'elle  doit  acheter;  elle  rend  ser- 
vice au  vendeur  tout  autant  qu'à  l'acheteur; 
de  plus,  sa  façon  ne  lui  donne  qu'une  valeur 
locale  et  temporaire,  qui  s'anéantit  quand 
elle  est  transportée  en  d'autres  lieux,  quand 
elle  s'use ,  ou  que  le  gouvernement  en  or- 
donne la  refonte.  Enfin  le  prix  des  marchan- 


(i)  Compare*  le  cliapitre  1er  de  ce  Livre. 
T.    3.  ïl 


82  PREMIERE      1»  A  II  T  I  E. 

dises,  dans  tout  pays,  paroit  se  déterminer 
de  manière  à  gagner  le  niveau  réglé  par  le 
commerce  général ,  lequel  s'établit  sur  la 
quantité  de  métal  pur  contenu  dans  les  mon- 
naies. Le  change  étranger  ne  calcule  jamais 
entre  les  monnaies  de  divers  pays  que  le  rap- 
port de  la  matière,  et  il  paroît  quil  agit 
toujours  de  proche  en  proche,  et  que  son 
mouvement,  depuis  l'extrémité  de  la  fron- 
tière ,  se  communique  successivement  à  toutes 
les  transactions  de  l'intérieur,  ensorte  que 
la  monnaie ,  dans  le  pays  même  où  elle  est 
légalement  établie,  ne  semble  valoir  que  ce 
qu^elle  contient  de  métal  pur. 

Si  ces  considérations  étoient  fondées,  il 
s'ensuivroit  que  les  fraix  de  fabrication  re- 
tomberoient  exclusivement  sur  les  premiers 
acquéreurs  de  la  monnaie,  que  cette  charge 
seroit  entièrement  supportée  par  les  parti- 
culiers qui  portent  leurs  lingots  aux  hôtels 
des  monnaies  pour  les  échanger  contre  des  es- 
pèces, et  que  ceux-ci  ne  pourroient  jamais 
rejeter  cette  perte  sur  les  personnes  aux- 
quelles ils  vont  livrer  leur  monnaie  pour  en 
acheter  des  marchandises. 

Mais  comment  supposer  qu'il  j  ait,  dans 
tous  les  pays,  des  gens  assez  imbécilles  pour 
essuyer  continuellement  ces  pertes  sans  s'en 
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apercevoir?  L'intérêt  privé  sait  toujours  se 
soustraire  aux  désavantages  d'un  échange 
inégal;  seroit-il  en  défaut  dans  cette  seule 
occasion?  Le  seroit-il  parmi  des  gens  si  lia- 
biles  à  évaluer  les  différences  entre  les  va- 
leurs ,  à  calculer  les  gains  et  les  pertes  dans 
les  achats  et  les  ventes?  Car  ce  sont  sur- 
tout les  marchands,  les  banquiers,  les  chan- 
gistes,  qui  achètent  les  espèces  aux  hôtels 
des  monnaies ,  et  dont  les  opérations  les 
font  entrer  dans  la  circulation. 

Il  est  donc  plus  raisonnable  de  supposer 
que  les  monnaies  conservent  la  valeur  de 
leur  façon;  et  l'expérience  se  joint  au  rai- 
sonnement pour  porter  cette  supposition  à 
l'évidence. 

L'utilité  de  la  monnaie ,  à  la  vérité ,  diffère 
en  cela  de  celle  d'une  pièce  d'argenterie ,  que 
cette  dernière  reste  dans  la  possession  de  l'ac- 
quéreur, tandis  que  l'autre  ne  fait  que  passer 
par  ses  mains.  Ainsi  personne  ne  sera  disposé 
à  payer  la  façon  de  la  monnaie  comme  on 
paye  la  façon  d'une  pièce  d'argenterie  ;  mais 
cela  n'empêche  pas  qu'on  ne  puisse  être 
très-disposé  à  faire  Vai>ance  des  fraix  de 
cette  façon ,  quand  on  est  sûr  de  les  recou- 
vrer. Or  comme  la  façon  de  la  monnaie  est 
également  utile  à  l'acheteur  et  au  vendeur,  le 
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premier  sera   toujours  disposé  k  faire  cette 
avance ,  et  le  second  ne  le  sera  pas  moins  à 
la  restituer.  L'embarras,  la  peine,   la  perte 
de  tems  et  le  risque  qu'entraînent  l'essayage 
et  le  pesage  des  métaux ,   retombent  sur  le 
vendeur  aussi  bien  que  sur  l'acheteur;  ainsi  le 
premier  a  le  même  intérêt  à  se  voir  payé  en 
monnaie ,  qu'a  le  second  d'acheter  avec  de  la 
monnaie ,  et  non  avec  du  lingot.  Essayez  d'of- 
frir du  lingot  en  oayement  k  un  marchand  chez 
lequel  vous  aurez  fait  quelqu'emplette:  il  y  a 
cent  à  parier  contre  un  qu'il  le  refusera  et  qu'il 
voudra  être  payé  en  monnaie.  Insistez  ;  dites- 
lui  que  vous  n'avez  pas  de  monnaie:  il  con- 
sentira peut-être  k  faire  cet  échange;  mais  ce 
ne  sera  qu'en  se  faisant  payer  la  peine  et  la 
perte  de   tems  que  lui  causera  l'essayage  et 
le  pesage:  ou  il  évaluera  un  peu  plus  haut 
sa  marchandise  ,   ou  bien   il  évaluera  votre 
lingot  un  peu  plus  bas  qu'il  pourroit  se  ven- 
dre comme  marchandise  ;    et  cette  différence 
de   prix  sera  à -peu -près  égale  k  la  valeur 
que   la    façon  ajoute   aux  monnaies.    Or   si 
toutes  les   marchandises  se  vendent  un  peu 
plus  cher  contre  du  lingot  qu'elles  ne  se  ven- 
dent contre  de  la  monnaie,  c'est  une  preuve 
que  la  monnaie  vaut  plus  que  le  lingot. 
Ainsi  quand  même  lesgouvernemenoaban- 
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donneroieiit  aux  particuliers  l'industrie  de 
battre  mouiiaie  ,  il  coiivieudroit  encore  à 
toute  personne  qui  n'auroit  que  des  lingots, 
de  payer  aux  orfèvres  la  façon  dq  métal  qu'elle 
seroit  dans  le  cas  d'employer  comme  numé- 
raire ;  car  la  monnaie  offrant  les  mêmes  avaa- 
tafijes  aux  vendeurs  qu'aux  acheteurs ,  tout 
acheteur  ([ui  auroit  fait  fabriquer  des 
monnaies  a  ses  dépens,  seroit  sûr  d'en  être 
indemnisé  par  le  vendeur  auquel  il  transmet- 
troit  sa  rhonnaie.  Avant  le  tems  du  Tscir  Ivan 
Vasiliévitsch  ,  les  Russes  qui  avoient  des  paye- 
mens  à  faire ,  préféroient  d'acheter  chez  les 
orfèvres  des  pièces  de  monnaie,  plutôt  que 
de  s'exposer  aux  inconvéniens  et  aux  pertes 
qui  sont  inévitables  dans  l'échange  des  lin- 
gots. Aujourd'hui,  dans  la  plupart  des  pays 
de  l'Europe,  les  particuliers  portent  de  l'or 
et  de  l'ai  gent  aux  hôtels  des  monnaies ,  qui 
leur  délivrent  des  espèces,  en  se  faisant  payer 
les  fraix  de  fabrication.  Il  est  difficile  d'ima- 
giner que  les  particuliers  feroient  cette  dé- 
pense, s'ils  n'avoient  pas  la  certitude  d'ea 
être  dédommagés  par  ceux  auxquels  ils  trans- 
mettent la  monnaie. 

Enfin ,  pour  se  convaincre  que  la  monnaie 
a  effectivement  plus  de  valeur  dans  le  com- 
merce  que  le  métal  non-monnayé,  on  n'a 
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qu'i  consulter  les  prix  courans  du  métal  en 
lingot.  En  France,  avant  la  révolution,  l'ar- 
gent en  lingot,  au  même  titre  que  les  écus, 
se  vendoit  communément  48  livres  tournois 
le  marc.  Or  le  marc ,  poids  de  Troyes ,  con- 
tient 4G08  grains;  les  48  livres,  au  contraire, 
n'en  contenoient  que  444o.  On  payoit  donc 
librement  pour  la  façon  d'un  marc  d'argent 
168  grains,  c'est-à-dire  à  peu  près  3|  pour 
cent  (i).  Nous  verrons  dans  l'instant  qu'en 
Angleterre,  où  les  fraix  de  fabrication  sont 
supportés  par  le  gouvernement,  l'or  mon- 
nayé se  paye  pourtant  ^  pour  cent  plus  cher 
que  l'or  en  lingot,  uniquement  parce  qu'il 
en  coûte  quelque  peine  pour  s'en  procurer. 
Puisque  la  valeur  de  cette  peine  se  fixe  et 
se  conserve  dans  les  monnaies ,  pourquoi  la 
valeur  de  la  façon  ne  s'y  conserveroit-elle 
pas?  Si  cette  valeur  s'évanouit  dans  les  mon- 
naies qui  passent  la  frontière,  la  raison  en 
est  qu'elles  entrent  dans  \^n  pays  qui  se  trouve 
déjà  pourvu  de  monnaie,  et  où  le  coin  d'un 
gouvernement  étranger  n'est  plus  un  certi- 
ficat valable  dans  tous  les  marchés.  Encore 
verrons-nous  bientôt  qu'une   mojmaie  peut 


(l)  Say,  T,I,p.4^l 
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conserver  la  valeur  de  sa  façon,  même  lors- 
qu'elle passe  en  d'autres  pays. 

Il  paroît  donc  prouvé  que  le  métal  mon- 
nayé a  une  valeur  supérieure  au  métal  en 
lingot,  par  la  raison  que  la  façon  de  la  mon- 
naie ,  qui  est  utile  k  tout  le  monde ,  ne  peut 
être  obtenue  sans  fraix.  Mais  si  l'on  avoit 
trouvé  le  moyen  de  fabriquer  de  la  monnaie 
sans  que  sa  façon  coûtât  la  moindre  chose , 
et  que  tout  le  monde  pût  acheter,  sans  diffi- 
culté ,  des  espèces  avec  du  lingot,  poids  pour 
poids:  la  monnaie  auroit-elle  encore  une  va- 
leur supérieure  au  métal? 

Certainement  non;  car  une  chose  que 
chacun  peut  se  procurer  sans  travail  et  sans 
dépense,  quelqu'utile  quelle  soit ,  n'a  jamais 
de  valeur  échangeable. 

Il  existe  un  moyen  pour  le  gouvernement 
de  se  dédommager  des  fraix  du  monnayage 
sans  les  faire; payer  par  les  individus:  ce 
moyen  consiste  à  mettre  les  fraix  au  compte 
des  dépenses  publiques. 

Les  gouvernemens  d'Europe  suivent  en  par- 
tie l'une  de  ces  mesures ,  en  partie  l'autre.  II 
y  a  des  pays  où  la  fabrication  des  monnaies 
est  gratuite^  c'est-à-dire  ou  ses  fraix  sont 
compris  dans  les  dépenses  générales  de  la 
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fiociété,  et  prélevés  par  une  contribution  gé- 
nérale; dans  d'autres  pays,  le  gouvernement 
rejette  ces  fraix  sur  les  monnaies,  ensorte 
que  ceux  qui  les  achètent  aux  hôtels  des 
monnaies,  hii  en  payent  la  façon  comme  ils 
la  payeroient  aux  orl'èvres. 

La  première  méthode  est  adoptée  depuis 
longtems  en  Angleterre  (i);  elle  est  encore 
reçue  chez  nous  depuis  l'établissement  du 
nouveau  système  monétaire  en  f8io  (;>.).  En 
Angleterre  et  en  Russie,  le  gouvernement 
supporte  en  entier  les  fraix  de  fabrication. 
Il  vous  rend  en  guinées  et  en  roubles  le  même 
poids  qu'on  lui  porte  en  lingots  d'or  et  d'ar- 
gent, au  titre  des  guinées  et  des  roubles.  Il 
fait  cadeau  au  peuple ,  comme  consonnnateur 
de  monnaie,  des  fraix  de  fabrique  qu'il  pré- 


^i^  La  loi  qui  rendit  la  fabrication  des  monnaies  gratuite, 
fut  d'abord  portée  sous  le  règne  de  Ch.irles  II,  pour  un  tem« 
limité;  ensuite,  par  difféienie*  prorogaiiuns,  elle  fut  conti- 
nuëe  jusqu'en  1769,  époque  à  laquelle  elle  fut  rendue  perp^ 
tuelle. 

(a)  Cette  méthode  a  encore  été  adoptée  deux  fois  en  France» 
niais  sans  s'y  maintenir  longtems.  La  fabrication  des  monnaies 
y  a  été  gratuite,  d'abord  sous  le  ministère  deColbert,  pen- 
dant dix  ans  (de  1679  a  1689);  et  ensuite  pendant  la  révolu- 
tion, depuis  le  9  frimaire  jusqu'au  26  germinal  an  IV.  {Sajr, 
T.  /,  p.  44a.) 


Lï  V.    V.     C  HAP.    IX.  Sg 

lève,  par  la  voie  des  impôts,  sur  le  peuple 
comme  contribuable.  Dans  les  autres  Etats  de 
l'Europe,  le  gouvernement  se  fait  payer  les 
fraix  de  fabrication  par  ceux  qui  portent 
des  matières  aux  hôtels  des  monnaies ,  et 
dans  ce  cas,  il  se  ménage  souvent  un  béné- 
iice  au-delà  des  fraix*  Ces  mesures  ont,  sous 
plusieurs  rapports ,  des  résultats  très-difFérens  : 
il  nous  importe  donc  de  connoître  les  effets 
qu'elles  produisent  sur  la  valeur  de  la  mon- 
naie aussi  bien  que  sur  les  prix  des  choses 
achetées  avec  ces  monnaies. 

Quant  à  la  première  méthode ,  savoir  lors- 
que le  gouvernement  se  charge  des  fraix  de 
fabrication,  il  est  clair  qu'elle  empéc^  e  que 
la  valeur  du  métal-monnaie  ne  s'accroisse  de 
la  valeur  de  sa  façon.  Une  chose ,  je  le  ré- 
pète, que  chacun  peut  se  procurer  sans  tra- 
vail et  sans  fraix,  quelqu'utiie  qu'elle  soit, 
n'a  point  de  valeur  échangeable.  Ainsi,  dans 
les  pays  où  tout  le  monde  peut  échanger  de 
l'or  et  de  l'argent,  poids  pour  poids,  contre 
de  la  monnaie ,  la  façon  de  la  monnaie  n'a 
point  de  valeur,  et  le  métal  monnayé  ne  vaut 
pas  plus  que  le  métal  en  lingot. 

Si  quelquefois  le  contraire  paroit  arriver, 
c'est  toujours  l'effet  d'iine  circonstance  ac- 
cessoire. Eu  Angleterre ,  par  exemple,   l'or 
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monnayé  se  paye  environ  4  pour  cent  plus 
cher  que  l'or  en  lingot  ;  mais  pour  changer  son 
lingot  en  guinées  k  l'hôtel  des  monnaies  de 
Londres ,  le  seul  qu'il  y  ait  en  Angleterre ,  il 
faut  attendre  son  tour:  ainsi  c'est  une  perte  de 
tems  que  vous  évite  celui  qui  vous  paye  comp- 
tant, et  cette  légère  prime  de  4  pour  cent 
est  une  sorte  d'escompte  qu'il  retient  pour 
l'avance  qu'il  a  faite.  Encore  qu'il  y  eût  plu- 
sieurs hôtels  des  monnaies  en  Angleterre ,  la 
prime  existeroit  probablement  toujours ,  quoi- 
que sans  doute  dans  une  proportion  moins 
forte  (i).  Ceux  qui  ont  besoin  de  monnaie, 
ne  sont  pas  toujours  pourvus  de  métal  en 
lingot^";  ils  ne  vivent  pas  tous  dans  les  villes 
où  se  fabrique  la  monnaie:  ils  sont  donc 
souvent  forcés   de  recourir  aux  changistes, 


(1)  Les  fraix  de  fabrique  de  la  monnaie  d'or  reviennent  à 
•^  pour  cent:  ainsi  cette  prime  de  ~  fait  un  peu  plus  de  la 
moitié  des  fraix.  Si  Ton  pouvoii  se  procurer  plus  facilement 
celte  monnaie,  la  prime  ne  seroit  peut-être  que  d'un  tiers  ou 
d'un  quart  des  fraix  de  Eabrication.  —  Au  reste,  cette  primt* 
ne  se  paye  plus  dans  le  moment  où  je  vous  parle.  Depuis  que 
la  banque  d'Angleterre  a  suspendu  le  payement  de  ses  billets, 
on  y  voit  un  phénomène  bien  plus  extraordinaire:  l'or  en 
lingot  se  vend  plus  cher  que  l'or  frappa  en  guindés,  méinr 
quand  celles-ci  ont  leur  poids  le'gal.  L'explication  de  ce  Lit, 
incompre'hensible  en  apparence,  trouvera  sa  place  dans  le 
Livre  suivant. 
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qui  font  leur  métier  d'échanger  les  diiFérentes 
sortes  de  numéraire  les  unes  contre  les  au- 
tres ,  et  qui  ne  peuvent  le  faire  sans  en  reti- 
rer un  profit  proportionné.  Ainsi,  même  dans 
les  pays  où  la  monnaie  est  gratuite ,  elle  est 
toujours  évaluée  un  peu  plus  haut  que  le 
lingot;  mais  ce  n'est  pas  l'effet  de  la  façon 
qui  ne  se  paye  pas,  et  qui,  par  conséquent, 
ne  peut  rien  ajouter  à  la  valeur  du  métal: 
cet  effet  est  produit  par  d'autres  circonstances 
qui  se  rencontrent  aussi  dans  lès  pays  où  la 
façon  de  la  monnaie  se  paye,  et  qui  y  élè* 
vent  pareillement  le  prix  de  la  monnaie  un 
peu  au-dessus  de  ce  qu'elle  coûte  y  compris 
la  façon. 

Passons  maintenant  a  la  seconde  méthode, 
qui  consiste  à  grever  les  monnaies  des  fraix 
de  fabrication.  Dans  ce  cas,  le  gouvernement 
s'indemnise  des  dépenses  du  monnayage  par 
une  retenue  faite  aux  particuliers  sur  Je  mé- 
tal qu'ils  apportent  et  qu'ils  désirent  conver- 
tir en  monnaie.  Par  exemple ,  si  les  fraix  de 
fabrication  montent  à  2  pour  cent,  l'hôtel 
des  monnaies,  en  achetant  d'un  particulier 
une  livre  d'argent  fin,  ne  lui  rend  pas  une 
quantité  de  monnaie  contenant  une  livre  d'ar- 
gent fin ,  mais  seulement  /ôV  d'une  livre.  Vous 
voyez  que  si  le  particulier  consent  à  faire  cet 


g2  P  n  E  M  1  E  ïl  E       PARTIE. 

ëcli.inge,  la  valeur  de  la  monnaie  est  égale 
pour  lui  à  une  livre  d'argent  fin ,  et  qu'il  ne 
peut  céder  cette  monnaie  à  un  prix  inférieur 
sans  faire  une  perte  évidente.    Chacun  des 
acquéreurs  suivans  de  cette  monnaie  se  trou- 
vant dans  la  même  situation,  aucun  d'eux  ne 
voudra  la  céder  que  pour  le  même  prix.  D'un 
autre  pôté ,  les  avantages  de  la  monnaie  étant 
égaux  pour  le  vendeur  comme  pour  l'ache- 
teur, tout  vendeur  sera  disposé  à  la  recevoir 
au  même  taux;  en  sorte  que  la  valeur  du  mé- 
tal monnayé  se  trouvera  réellement  et  cons- 
tamment accrue  de  î>.  pour  cent  par  sa  façon. 
Pour  conserver  à  la  monnaie  la  valeur  des 
fraix  de   fabrication,    il  est  nécessaire   que 
le  gouvernement  se  borne  à  l'échanger  contre 
du  lingot.  S'il  employoit  une  autre  voie  pour 
la   mettre    en   circulation,  par  exemple  en 
payant  les  appointemens  h  ses  fonctionnaires  , 
il  ne  seroit  jamais  sûr  d'obtenir  cet  effet,  et 
il  se  pourroit  bien,  dans  ce   cas,    que  les 
fraix  de  fabrication  tombassent  h  la  charge 
des  premiers  acquéreurs  de  la  monnaie. 

Dans  la  plupart  des  États  de  l'Europe,  le 
gouvernement  ne  se  contente  pas  d'une  re- 
tenue suffisante  pour  couvrir  les  fraix  de  fa- 
brication ;  il  se  ménage  encore  un  bénéfice 
au-delà  de  ces  fraix,  bénéfice  connu  sous  le 
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nom  de  seigneuriale.  Enfin  pour  confondre 
plus  aisément  les  idées  sur  la  valeur  des  mon- 
naies, le  génie  fiscal  a  inventé  le  nom  de 
traite  ^  qui  comprend  les  fraix  du  monnayage 
aussi  bien  que  ses  profits  (i). 

Ainsi  le  gouvernement  français ,  avant  l'in- 
troduction du  système  monétaire  actuel, 
achetoit  d'un  particulier  un  marc  d'or  au 
titre  de  21  carats  \\  (2)  et  lui  donnoit  en 
payement  une  quantité  de  monnaie  qui  comp- 
toit  pour  748  livres  15  sols  2  deniers  tour- 
nois. Mais  cette  quantité  de  monnaie  ne 
contenoit  plus  un  marc  de  matière  au  titre  ; 
car  pour  avoir  le  marc  entier,  il  auroit  fallu 
environ  770  livres  10  sols.  Le  marc  étant 
divisé  en  4608  grains,  le  particulier  ne  rece- 
voit  donc  en  échange  de  son  marc  qu'en- 
viron 4477  grains,  c'est-k-dire  i3i  grains  de 
moins,  dans  la  même  matière  qu'il  avoit 
fournie.  Ces  131  grains  retenus  par  le  gou- 
vernement,  composoient  ce    qu'on  appelle 


(i)  Il  n'y  a  en  Europe,  autant  que  je  sache,  que  les  gou- 
verneraens  du  Danemarc  et  de  la  France,  qui  en  se  faisant 
rembourser  les  fraix  de  fabrication,  n'y  ajoutent  point  de 
seigneuriage.  En  Russie,  ce  système  a  eié  maintenu  depuis 
18^3  jusqu'en  igio.   Voyez  la  Note  XI. 

(2)   Le  marc  contenoit  24  carats. 
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la  Irai  le  :  ils  rindemnisoient  des  fraix  de 
fahricallon^  qui  valoient  à-peu-près  12  de 
ces  grains;  les  119  autres  constituoient  un 
profit  net  et  faisoient  ce  qu'on  nomme  le 
seigneuriale.  Evalués  en  monnaie,  ces  119 
grains  faisoient  19  livres  4  sols  6  deniers. 
Tout  modéré  que  paroît  ce  profit,  il  étoit 
cependant  à  la  dépense  qui  Toccasionnoit 
comme  119  a  12 ,  ou  à-peu-près  comme  10  à 
I  ;  c'est-à-dire  qu'il  répondoit  à  un  bénéfice 
d'industrie,  qui  n'ayant  aucunes  avances  à 
faire  en  matières  premières ,  si  ce  n'est  pour 
un  temps  extrêmement  court,  rendroit  aa 
fabricant  1000  pour  cent.  Sur  la  quantité 
de  métal  que  le  particulier  avoit  apportée  à 
l'hôtel  des  monnaies ,  cette  traite  faisoit  un 
objet  de  3  pour  cent  (i). 

Or  quel  est  l'effet  dW  sei^neuriage?  Ce 
surhausbement  fictif  de  la  monnaie  élève-t-il 
la  valeur  du  métal  monnayé  ,  tout  comme  les 
fraix  de  fabrication  l'élèvent?  Et  s'il  ne  pro- 
duit pas  cet  effet,  sur  qui  retombe  la  perte? 
Se  répartit -elle  sur  tout  le  peuple  qui  fait 
usage  de  la  monnaie,  ou  reste-t-elle  à  la 
charge  des  premiers  acquéreurs,  de  ceux  qui 
la  reçoivent  du  gouvernement  ? 

(I)  Garnier,  Notes  a  sa  traduct.  de  Smith,  T.  F, p.  3a6. 
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Nous  avons  reconnu  qu'une  monnaie , 
surévaluée  seulement  au  terme  des  fraix  de 
fabrication,  vaut  réellement  ce  que  le  gou- 
vernement lui  ajoute  en  valeur  nominale, 
parce  que  ce  surhaussement  est  une  juste 
compensation  des  fraix  de  la  façon  qui  est 
utile  à  tout  le  monde.  Mais  portée  au-delà 
de  ce  terme,  cette  surévaluation  s'anéantit 
plus  ou  moins.  Du  moment  que  le  surhaus- 
sement n'est  plus  en  proportion  avec  l'utilité 
que  la  façon  de  la  monnaie  présente  et  avec 
les  fraix  qu'elle  coûte  ,  on  cesse  de  s'en  ser- 
vir, plutôt  que  de  l'acquérir  à  ce  prix:  les 
lingots ,  les  papiers  de  crédit  la  remplacent 
en  partie;  les  espèces  étrangères,  moins  sur- 
évaluées ,  entrent  dans  le  pays  et  rendent  sa 
monnaie  superflue  ;  les  contrefacteurs  ou 
les  monnaye urs  clandestins  (qu'il  faut  distin- 
guer des  faux-monnajeurs)  la  fournissent  à 
plus  bas  prix  ,  et  l'avidité  du  gouvernement 
se  voit  trompée  dans  ses  calculs  :  il  perd, 
non-seulement  l'impôt  déguisé  qu'il  avoit  mis 
sur  les  monnaies,  mais  encore  le  profit  mo- 
déré qu'il  auroit  pu  retirer  de  leur  fabrica- 
tion. 

Ainsi,  quoique  les  gouvernemens  se  soient 
attribué  le  monopole  de  la  fabrication  des 
espèces,  ils  ne  peuvent  cependaiit  pas  porter 


q6  1»  k  É  m  I  i:  r  e  p  a  r  t  1  e. 

leur  bénéfice  plus  haut  que  le  prix  auquel  le 
public  peut  se  pourvoir  de  monnaie  par  une 
autre  voie  quelconque.  Ils  ne  peuvent  pas , 
et  ceci  est  digne  de  remarque,  faire  recevoir 
la  monnaie  pour  une  valeur  sensiblement 
plus  grande  que  la  valeur  du  métal,  plus  la 
valeur  qu  y  ajoutent  TaiEnage  et  la  façon. 

En  effet ,  si  l'on  suppose  que  dans  le  com- 
merce un  lingot  vaille  cent  roubles,  et  que, 
frappé  en  monnaie ,  l'utilité  de  cette  nouvelle 
forme  porte  sa  valeur  à  105  roubles,  c'est-à- 
dire  en  supposant  qu'on  obtienne  environ 
trois  centièmes  de  plus  de  quelque  marchan- 
dise que  ce  soit,  lorsque  l'argent  avec  lequel 
on  achète  ces  marchandises  est  frappé  en 
roubles  ;  dans  cette  supposition ,  dis-je  ,  le 
gouvernement  pourra  porter  la  traite  a  5 
pour  cent,  dont  les  deux  tiers,  plus  ou 
moins ,  seront  absorbés  par  les  fraix  du  mon- 
nayage ;  mais  il  ne  pourra  pas  porter  son  bé- 
néfice plus  loin.  S'il  lui  arrivoit  de  vouloir 
sVttribuer  une  traite ,  non  de  3  >  mais  de  i  o 
pour  cent,  et  s'il  appeloit  1 10  roubles  un  lin- 
got de  100  roubles  frappé  en  monnaie,  il 
n'obtiendroit  pour  iio  roubles  que  la  mémQ 
quantité  de  denrées  et  de  travail  industriel 
qu'il  auroit  obtenue  s'il  eût  appelé  le  même 
lingot  103  roubles.  Dans  les  marchés  que  le 
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gouvernement  conclut  avec  les  particuliers , 
et  dans  ceux  que  les  particuliers  concluent 
entr'eux  ,  une  pièce  de  monnaie  n'est  reçue, 
quelque  dénomination  qu'on  lui  donne ,  que 
pour  la  valeur  de  Tor  ou  de  l'argent  qu'elle 
contient,  accrue  de  la  valeur  que  l'utilité  et 
les  fraix  de  sa  façon  y  ajoutent. 

Cependant,  lorsqu'un  gouvernement  est 
assez  peu  éclairé  sur  ses  intérêts  pour  émettre 
une  monnaie  surévaluée  au-delà  de  ce 
qu'elle  peut  valoir  dans  le  commerce  inté- 
rieur, sur  quelle  classe  de  citoyens  retombe 
la  perte  ?  Pour  répondre  à  cette  question ,  il 
faut  considérer  que  dans  un  cas  pareil  per- 
sonne n'apporte  des  lingots  à  l'hôtel  des  mon- 
naies pour  les  échanger  contre  des  espèces: 
ainsi  la  monnaie  ne  peut  être  mise  en  cir- 
culation que  par  les  payemens  qui  se  font  aux 
différentes  caisses  de  l'État.  Or  les  particu- 
liers sachant  qu'ils  seront  payés  dans  une 
monnaie  surévaluée ,  traitent  en  consé- 
quence avec  le  gouvernement  ,  et  se  font 
payer  nominalement  plus  cher  les  denrées  et 
le  travail  qu'ils  lui  vendent.  Mais  cette  me- 
sure ne  peut  être  prise ,  ni  par  les  créanciers 
de  l'État,  ni  par  les  employés  dont  les  con- 
trats sont  antérieurs  à  l'époque  de  la  suréva- 
luation.   L'autorité  publique  les  force  d'ac- 

T.  3.  i3 
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cepter  une  monnaie  qui  n'est  pas  celle  dans 
laquelle  ils  avoient  contracté,  et  ils  ne  peu- 
vent pas  rejeter  cette  perte  sur  ceux  de  leurs 
concitoyens  auxquels  ils  vont  livrer  leur 
monnaie  pour  en  acheter  des  marchandises 
ou  des  services  :  ainsi  la  valeur  fictive  de 
cette  monnaie  s'anéantit  entre  leurs  mains. 
La  perte  des  employés  du  gouvernement  est 
permanente  ,  tant  qu'ils  sont  payés  dans  cette 
monnaie  et  qu'on  ne  les  dédommage  pas  par 
une  augmentation  de  salaire  ;  les  créanciers , 
au  contraire ,  n'y  perdent  qu'une  fois  seule- 
ment, savoir  dans  leurs  engagemens  anté- 
rieurs: car  tous  ceux  qui  prêtent  à  l'État,  pos- 
térieurement k  l'émission  de  cette  monnaie, 
ne  lui  prêtent  que  cette  même  monnaie. 

Vous  voyez,  Messeigneurs ,  qu'établir  un 
seigneuriage  n'est  autre  chose  qu'ordonner 
une  altération  des  monnaies,  c'est-h-dire  faire 
la  banqueroute  sous  des  formes  légales.  Mais 
une  pareille  banqueroute  n'est  pas  seulement 
nuisible  aux  particuliers:  le  gouvernement 
lui-même  en  souffre.  Le  profit  injuste  qu'il 
en  retire  comme  débiteur,  est  contrebalancé 
par  la  perte  qu'il  essuie  comme  créancier  de 
ses  contribuables;  son  revenu  en  est  diminué. 

Il  est  au  surplus  évident  qu'un  gouverne- 
ment qui  ne  possède  point  de  mines,  se  prive 
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par  là  de  la  voie  la  plus  facile  pour  se  procu- 
rer la  matière  de  ses  monnaies.  Quel  particu- 
lier voudroit  porter  son  or  et  son  argent  à 
l'hôtel  des  monnaies  pour  les  échanger  avec 
perte?  Ainsi  les  métaux  précieux  seront  em- 
ployés à  d'autres  usages ,  ou  s'en  iront  dans 
l'étranger  pour  y  acheter  des  objets  d'une 
consommation  moins  dispendieuse. 

Telles  sont  les  raisons  qui  obligent  lesgOu- 
vernemens  a  modérer  le  profit  qu'ils  s'attri- 
buent sur  le  monnayage.  S'ils  ont  quelque- 
fois porté  ce  profit  trop  haut ,  ils  se  sont  vus 
tôt  ou  tard  dans  la  nécessité  de  le  diminuer. 
En  France  ,  par.  exemple ,  le  droit  de  sei- 
gneuriage  sur  les  monnaies  d'or  fut  porté,  par 
l'édit  de  janvier  1726,  à  plus  de  20  pour 
cent.  Dès  le  mois  de  juin  de  la  même  année , 
on  se  vit  obligé  de  le  réduire  a  6  pour  cent; 
six  mois  après  à  41  >  et  encore  en  lySS  ^  2y 
pour  cent.  1771  le  prix  de  la  matière  fut  aug- 
menté de  deux  deniers  par  livre,  en  sorte  que 
les  profits  du  gouvernement  n'étoient  que  de 
i^  pour  cent  environ  de  la  somme  avancée  , 
non  compris  le  bénéfice  du  remède.  Le  sei- 
gneuriage  sur  les  espèces  d'argent  a  subi  des 
diminutions  proportionnelles  (i). 

(i)  Garnier ,  Notes  à  sa  traduct.  de  Smith  ,    T.  /^,  p.  a54' 
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CHAPITRE     X. 

Quels  sont  pour  le  commerce  les  effets 
d'une  monnaie  gratuite  et  cCune  mon- 
naie grevée  des  fraix  de  fabrication. 

J'ai  tâché,  Messe  igné  urs,  de  vous  montrer 
les  effets  que  produisent  sur  la  valeur  des 
monnaies  les  différentes  méthodes  de  préle- 
ver les  fraix  du  monnayage:  il  me  reste  à 
vous  développer  comment  les  prix  des  mar- 
chandises en  sont  affectés  ,  dans  les  transac- 
tions de  l'intérieur  aussi  bien  que  dans  le 
commerce  étranger. 

Vous  avez  reconnu  que  le  seigneuriage 
n'élève  point  la  valeur  de  la  monnaie ,  et  que 
cet  impôt  est  supporté  uniquement  par  ceux 
qui  sont  forcés  de  recevoir  la  monnaie  pour 
sa  valeur  nominale.  Donc ,  à  l'exception  de 
cette  dernière  circonstance,  les  eflets  d'une 
monnaie  chargée  d'un  seigneuriage  ne  diffè- 
rent aucunement  de  ceux  que  produit  une 
monnaie  grevée  seulement  des  fraix  de  fabri- 
cation. Ainsi  nous  n'avons  à  considérer  que 
cette  dernière  et  la  monnaie  frappée  aux  dé- 
pens du  trésor  public. 

Dans  \e  cojfinierce  itilcrlcur  t  la  nionuaio 
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gre^'ée  a  plus  de  valeur  que  le  métal  non- 
monnayé;  comparée  à  une  monnaie  gratuite , 
elle  est  plus  chère  que  celle-ci,  c'est-^-dire 
elle  achète  une  plus  grande  quantité  de  mar- 
chandises et  de  travail  dans  l'intérieur.  Il  est 
clair,  par  exemple,  que  si  notre  monnaie 
étoit  grevée  de  3  pour  cent,  et  si  cette  va- 
leur se  conservoit  dans  les  espèces,  ilnefau- 
droit  que  97  roubles  pour  acheter  la  même 
quantité  de  travail  et  de  marchandises  qu'on 
est  actuellement  obligé  de  payer  100  rou- 
bles ,  depuis  que  la  monnaie  est  gratuite. 

Pour  les  particuliers  qui  vivent  dans  le  pays 
où  la  monnaie  est  grevée  ,  cette  circonstance 
ne  leur  cause  ni  gain  ni  perte  :  chaque  indi- 
vidu étant  acheteur  en  même  tems  que  ven- 
deur, il  achète  à  meilleur  marché  en  même 
tems  qu'il  vend  à  meilleur  compte.  La  na- 
tion ,  loin  d'en  souffrir  la  moindre  perte  ,  y 
gagne  au  contraire  ;  car  elle  épargne  cette 
quantité  de  métal  qu'elle  aruoit  dii  employer 
de  plus  comme  numéraire  ,  si  la  façon  de  sa 
monnaie  avoit  été  gratuite.  Si  elle  a  besoin 
de  cent  millions  de  roubles  pour  sa  circula- 
tion ,  et  que  sa  monnaie  est  grevée  de  3  pour 
cent,  97  millions  de  roubles  lui  suffiront, 
tandis  qu'il  lui  faudroit  100  millions  si  sa 
monnaie    étoit   gratuite.    Elle  épargne  donc 
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sur  les  fraix  de  sa  circulation  la  valeur  du 
métal  et  de  la  façon  contenue  dans  3  mil- 
lions de  roubles, 

La  monnaie  gratuite  n'a  pas  plus  de  va- 
leur dans  le  commerce  intérieur  que  le  mé- 
tal non-monnayé  ;  comparée  à  une  monnaie 
grevée ,  elle  est  moins  chère  que  celle-ci.  Il 
s'ensuit  qu'il  faut  k  la  nation  une  plus  grande , 
valeur  en  métaux  précieux  pour  représenter 
la  valeur  de  ses  richesses  circulantes  ,  et 
qu'elle  perd  inutilement  les  fraix  de  la  fabri- 
cation de  ses  monnaies.  Au  reste,  pour  les 
particuliers  il  n'y  a  ni  gain  ni  perte  à  se  ser- 
vir d'une  telle  monnaie  ;  car  si  d'un  côté 
chacun  achète  un  peu  plus  cher ,  de  l'autre 
il  vend  aussi  dans  la  même  proportion. 

Dans  le  commerce  étranger^  une  nation 
qui  se  sert  d'une  monnaie  ^re(/e<?,  a  l'avantage 
de  pouvoir  vendre  ses  marchandises  un  tant 
soit  peu  meilleur  marché  que  si  elle_seser-i 
voit  d'une  monnaie  gratuite.  Je  dis  que 
c'est  un  avantage,  et  voici  pourquoi.  Tout 
en  recevant  la  même  valeur  pour  les  mar- 
chandises qu'elle  exporte,  elle  les  fait  payer 
un  peu  moins  cher  à  l'étranger;  elle  attire 
par  Ik  les  chalands,  et,  dans  la  concurrence 
avec  d'autres  nations,  ses  marchandises  sont 
préférées   par   l'acheteur.    Cependant    il   ne 
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faut  pas  estimer  cet  avantage  plus  qu'il  ne 
vaut.  La  valeur  que  la  façon  ajoute  aux 
monnaies  n'est  pas  si  considérable  que  son 
influence  sur  le  prix  des  marchandises  ne 
puisse  être  facilement  contrebalancée  par 
d'autres  circonstances  qui  tiennent  à  la  pro- 
duction. 

Dans  les  transactions  avec  l'étranger,  les 
monnaies  ne  sont  évaluées  le  plus  souvent 
que  sur  leur  simple  valeur  métallique  seule- 
ment :  ainsi  quand  il  s'agit  d'envoyer  de  l'or 
et  de  l'argent  dans  l'étranger ,  si  c'est  de  la 
monnaie  qu'on  exporte,  les  fraix  de  fabri- 
cation sont  toujours  perdus  pour  la  nation 
qui  paye ,  quelle  que  soit  sa  monnaie  ,  gra- 
tuite ou  grevée.  Supposons  que  dans  une 
année  le  Danemarc  doive  à  la  Russie ,  après 
toutes  IcîS  compensations  qui  ont  pu  s'opé- 
rer par  la  voie  du  change ,  une  balance  en 
argent  de  100,000  écus  ;  il  faudra  nécessaire- 
ment envoyer  cette  solde  en  métaux.  En  Da- 
nemarc ,  la  monnaie  est  grevée  des  fraix  de 
fabrication,  qui  sont  évalués  à  2  pour  cent: 
cependant,  si  les  Danois  s'acquittent  de  leur 
dette  en  espèces,  les  100,000  écus  qu'ils 
envoyent  en  Russie  ,  n'y  seront  reçus  que 
pour  la  valeur  de  98,000  écus  seulement. 
La    même    chose    arrivera  en  Russie ,   lors- 
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qu'on  la  suppose  d.'birrice  du  Danemarc 
pour  la  somme  de  100,000  roubles:  en  ad- 
mettant que  les  fraix  de  fabrication  y  soient 
aussi  de  2  pour  cent,  la  Russie  fera  de  mê- 
me une  perte  de  2000  roubles,  mais  avec 
cette  différence  que  chez  elle  ,  où  la  mon- 
naie est  gratuite  ,  la  perte  retombe  sur  la  na- 
tion entière  ,  tandis  qu'en  Danemarc  ,  où  la 
monnaie  est  grevée,  cette  perte  doit  être 
supportée  par  le  commerçant.  Il  en  arrivera 
que  le  négociant  danois  se  gardera  bien  d'en- 
voyer de  la  monnaie  de  son  pays  ;  il  préfé- 
rera de  faire  passer  des  lingots  en  Russie. 
Le  négociant  russe,  au  contraire,  doit  pré- 
férer d'envoyer  en  Danemarc  de  la  monnaie 
russe,  comme  étant  du  métal  essayé  et  pesé, 
plutôt  que  d'y  envoyer  des  lingots  qui  ne 
portent  aucun  certificat  d'essayage  et  de  pe- 
sage, puisque  la  monnaie  et  les  lingots  lui 
coûtent  à-peu-près  le  même  prix. 

Cependant  une  nation  commerçante  est 
tantôt  débitrice,  tantôt  créancière.  S'il  |ui 
arrivoit ,  comme  débitrice  >  d'envoyer  sa 
monnaie  grevée  hors  du  pays  ,  cette  mon- 
naie lui  rentreroit  bientôt,  comme  créan- 
cière ,  par  l'intérêt  du  commerçant  étranger. 
Supposons  que  les  négocians  danois  eussent 
été  obligés ,  faute  de  lingots  ,  d'envoyer  des 
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espèces  en  Russie  :  les  négocians  russes , 
comme  il  est  ai^ë  de  le  prévoir,  se  garde- 
ront bien  de  fondre  ces  monnaies  da- 
noises, et  de  perdre  une  façon  dont  ils  peu- 
vent tirer  parti.  Ils  feront  repasser  ces  mê- 
mes pièces  de  monnaie  en  Danemarc,  non 
pas  simplement  pour  leur  valeur  métallique  , 
mais  encore  pour  le  surcroit  de  valeur  qui 
leur  est  attribué  dans  ce  pays.  Ils  feront  dans 
cette  opération  un  gain  de  deux  pour  cent, 
sans  qu'ils  aient  besoin  de  fournir  aucune 
espèce  d'équivalent.  Lorsqu'au  contraire  les 
monnaies  russes  sont  sorties  du  pays ,  l'é- 
tranger ne  peut  point  faire  ce  profit  en  les  y 
renvoyant  ,  puisque  ces  monnaies  ne  sont 
point  grevées,  et  il  n'aura  conséquemment 
aucun  intérêt  k  les  faire  repasser  en  Russie. 
Pour  les  nations  qui  ont  envoyé  leurs  mon- 
naies dans  l'étranger,  ces  effets  sont  exacte- 
ment les  mêmes:  car  si  les  besoins  de  leur 
circulation  intérieure  exigent  la  réparation 
du  déficit  causé  par  ces  envois  dans  la  masse 
de  leur  numéraire,  il  faut  bien  qu'elles  se 
procurent  la  quantité  qui  en  est  sortie;  et  il 
est  clair  qu'alors  il  leur  est  indifférent,  ou 
de  racheter  leur  monnaie  des  étrangers ,  ou 
d'en  battre  de  la  nouvelle. 

Comme    la   monnaie  grevée  présente  un 
T.  5*  14 
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motif  de  ne  pas  l'envoyer  hors  du  pays,  les 
nations  qui  se  servent  d'une  pareille  mon- 
naie, sont  moins  exposées  que  les  autres  .i 
subir  ce  genre  de  pertes.  D'ailleurs  la  mon- 
naie grevée  n'est  pas  toujours  évaluée  dans 
le  commerce  étranger  à  sa  simple  valeur 
métalli(|ue.  Ceci  n'arrive  que  lorsqu'une  na- 
tion est  obligée  d'envoyer  sa  monnaie  au- 
dehors  pour  payer  ses  dettes  dans  l'étranger; 
mais  quand  les  autres  nations  lui  achètent  sa 
monnaie ,  elle  s'en  fait  naturellement  payer 
les  fraix  de  fabrication.  Dans  un  cas  pareil, 
l'exportation  de  la  monnaie  n'est  pas  moins 
avantageuse  que  toute  autre  exportation 
de  marchandise  manufacturée.  C*est  une 
branche  de  l'orfèvrerie;  et  il  n'est  pas  dou- 
teux qu'une  monnaie  qui  seroit  assez  bieji 
frappée  pour  ne  pouvoir  être  aisément  con- 
trefaite ,  une  monnaie  essayée  et  pesée  avec 
précision  ,  et  dont  la  fabrication  seroit  exé- 
cutée avec  une  grande  économie  ,  pourroit 
devenir  d'un  usage  courant  en  plusieurs  lieux 
du  monde ,  et  que  d'autres  nations  en  paye- 
roient  volontiers  les  fraix.  Tels  ont  été,  par 
exemple,  les  soUdi  de  Byzance,  et,  dans 
ces  derniers  tems,  les  ducats  de  Hollande, 
la  monnaie  universelle  de  l'Europe  commer- 
çante. 
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La  monnaie  gratuite  ,  h.  la  vériié ,  paroît 
plus  exposée  que  la  monnaie  grevée  à  être 
exportée  ,  et  dans  ce  cas  les  fraix  de  fabri- 
cation sont  presque  toujours  perdus:  cepen- 
dant cette  exportation  est  cerrainement  bien 
moindre  que  la  plupart  des  gouvernemens  se 
la  représentent.  Nous  avons  vu  que  la  mon- 
naie gratuite ,  dans  les  pajs  mêmes  où  elle 
circule  comme  monnaie  nationale  ,  gagne 
toujours  quelque  chose  contre  le  lingot; 
ainsi  il  y  a  toujours  quelque  perte  attachée 
a  son  exportation  ,  comparée  à  celle  du 
lingot.  C'est  pour  cette  raison  que  toute  na- 
tion commerçante  se  pourvoit  d'une  grande 
quantité  d'or  et  d'argent  en  lingots,  qui  est 
alternativement  exportée  et  importée  pour 
le  service  du  commerce  étranger.  Ces  lingots 
circulent  parmi  les  différens  peuples  corn- 
merçans  ,  tout  comme  la  monnaie  nationale 
circule  dans  chaque  pa3's  en  particulier  ;  et 
on  peut  les  regarder  comme  le  numéraire  de 
la  grande  république  du  commerce.  La  mon- 
naie nationale  reçoit  son  impulsion  et  sa  di- 
rection de  la  circulation  intérieure  de  cha- 
que pays  en  particulier;  la  monnaie  de  la 
république  commerçante  ^  de  la  circulation 
extérieure  et  générale. 

La  même  raison  qui  empêche  l'exportation 
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de  la  monnaie ,  en  prévient  aussi  la  fonte , 
ou  l'emploi  des  métaux  monnayés  à  d'autres 
usages.  L'orfèvre  anglais  qui  fondroit  des 
guinées,  essuyeroit  une  perte  de  4  ou  d'un 
demi  pour  cent  ;  et  comme  il  peut  en  tout 
tems  se  procurer  du  lingot,  il  préférera  pro- 
bablement celui-ci.  Le  gouvernement  peut 
encore  se  servir  d'un  moyen  très-simple  pour 
agraver  la  perte  qui  accompagne  la  fonte  des 
monnaies  :  il  n'a  qu*à  ordonner  pour  les  ou- 
vrages d'orfèvrerie  un  titre  différent  de  celui 
des  espèces.  Dès-lors  l'artisan  ne  peut  plus 
employer  le  métal  provenant  de  la  fonte  des 
monnaies  sans  le  mélanger  dans  une  autre 
proportion  avec  le  métal  commun  qui  en  fait 
l'alliage,  et  pour  éviter  cette  opération,  il 
préférera  acbeter  du  liagot  au  titre  ordonné 
pour  les  matières  ouvragées.  C'est  pour  cette 
raison  que  notre  gouvernement  a  fixé  le  titre 
des  monnaies  à  85î  zolotniks ,  et  celui  de 
l'orfèvrerie  à  84« 

Au  reste ,  la  crainte  de  voir  les  monnaies 
fondues,  est  souvent  chimérique.  Pour  que 
de  telles  manœuvres  soient  généralement  pra- 
tiquées ,  il  faut  qu  elles  offrent  k  la  cupidité 
quelque  profit  k  faire.  Or  ce  profit  ne  peut 
avoir  lieu  que  lorsqu'il  existe  un  vice  dans  le 
système  monétaire.    Nous  avons  vu  au  çha- 
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pitre  VIII,  que  dans  les  pays  où  la  propor- 
tion entre  l'or  et  l'argent  est  légalement 
fixée ,  il  y  a  un  profit  à  fondre  la  monnaie 
dont  la  matière  est  trop  peu  évaluée  relati- 
vement à  l'autre  (i)  ;  ce  profit  existe  encore 
toutes  les  fois  que  la  monnaie  d'un  pays  est 
composée  en  partie  de  pièc^  neuves  et  en 
partie  de  pièces  usées  ou  rognées. 

Dans  ce  cas  ,  quoique  chaque  pièce  con- 
serve sa  valeur  nominale,  celles  qui  sont 
usées  ou  rognées  ne  contiennent  plus  la  mê- 
me quantité  de  métal  :  par  conséquent  leur 
prix,  relativement  à  celui  du  lingot  et  des 
autres  marchandises ,  baisse  de  toute  la  va- 
leur du  poids  qui  leur  manque.  Un  rouble, 
par  exemple,  qui  ,  soit  par  le  frai  (2),  soit 
par  les  manœuvres  des  rogneurs  d'espèces, 
auroit  perdu  2 1  dolis  de  son  poids  d'argent , 
ne  pourroit  plus  acheter  4  zolotniks  et  21 
dolis  d'argent  en  lingot,  ou  la  valeur  de  cette 
quantité  d'argent  en  marchandises  ;  il  n'ache- 
teroit  plus  que  4  zolotniks  d'argent  en  lingot, 
ou  la  valeur  de  4  zolotniks  en  marchandises. 


(i)  Voyez  p.  77. 

(a)  L'usure  des  pièces  de  monnaie  ,  en  terme  de  Part , 
•'appelle  yr«z.  Une  \Aecefrajêe,  c'est;  une  pièce  qui  a  perdu 
par  Je  frottement  «ne  partie  de  son  poids. 
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S'il  arrive  qu'une  pareille  monnaie  frayée  ou 
rognée  circule  concurremment  avec  de  la 
bonne  monnaie,  les  pièces  dégradées  en- 
traînent avec  elles  et  rabaissent,  jusqu'à  un 
certain  point,  la  monnaie  neuve  et  pluscoa- 
forme  au  poids  légal.  Dans  l'incertitude  où 
sont  les  vendevirs  ,  s'ils  seront  payés  en  mon- 
naie usée  ou  en  monnaie  de  poids  ,  ils  élè- 
vent nécessairement  le  prix  de  leur  travail  et 
de  leurs  marchandises,  de  manière  à  com- 
penser cette  chance  défavorable.  Cet  effet 
opère  à  l'intérieur  sur  l'universalité  des  prix 
et  h  l'extérieur  sur  le  taux  du  change.  La 
perte  résultant  de  la  dégradation  ne  porte 
pas  plus  particulièrement  sur  les  pièces  dé- 
gradées ,  mais  elle  se  répand  avec  une  sorte 
d'uniformité  sur  la  totalité  du  numéraire  cir- 
culant. Un  rouble  tout  neuf  n'achète  pas 
plus  de  denrées  au  marché  ,  que  le  rouble  le 
plus  frayé. 

C'est  dans  ces  circonstances  qu'il  y  a  un 
profit  à  porter  la  monnaie  au  creuset.  Comme 
les  bonnes  pièces  courent  pour  la  même  va- 
leur que  les  pièces  frayées,  la  cupidité  ne 
laisse  pas  de  recueillir  les  premières  pour  les 
fondre  et  les  revendre  ensuite  sous  la  forme 
de  lingots.  Dans  cet  état  de  choses ,  une 
refonte  totale  de  la  monnaie  est  Tunique  re- 
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mède  qu'on  puisse  employer.  Si  le  gouver- 
nement laissoit  subsister  une  partie  de  la 
monnaie  dégradée  ,  et  qu'il  mit  en  émis- 
sion de  la  bonne  monnaie  pour  cette  partie 
seulement  qu'il  auroit  retirée  de  la  circula- 
tion ,  la  monnaie  neuve  qui  auroit  son 
poids  légal ,  seroit  dépréciée  par  la  mauvaise 
monnaie  qui  circuleroit  concurremment  avec 
elle.  Le  gouvernement  racheteroit  sa  bonne 
monnaie  sous  forme  de  lingot,  et  il  seroit 
obligé  d'émettre  continuellement  de  nou- 
velle monnaie  qu'on  lui  rapporteroit  encore, 
ce  qui  lui  causeroit  une  perte  très-sensible, 
sans  corriger  le  mal. 

L'Angleterre  souffre  singulièrement  de  ce 
vice  monétaire.  Les  monnaies  d'or  y  sont 
continuellement  rognées  ;  celles  d'argent 
sont  tellement  usées  ,  qu'excepté  dans  quel- 
ques pièces  nouvellement  frappées  ,  on  n'y 
aperçoit  aucune  empreinte.  De  là  vient 
que  l'once  anglaise  d'argent,  qui,  étant 
monnayée ,  court  pour  62  pence  ,  se  vend 
communément  en  lingot  Gy  pence,  c'est-à- 
dire  environ  8  pour  cent  de  plus.  Aussi  l'or 
ne  se  reçoit  qu'au  poids;  et  suivant  une  loi 
de  1774?  aucune  offre  de  payement  de  plus 
de  25  livres  sterling  à-la-fois ,  en  monnaie 
d'argent,    n'est  légale  que  pour  sa  valeur  en 
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poids.  Vous  voyez  que  l'Angleterre,  par  sa 
mauvaise  police  à  l'égard  des  monnaies,  se 
prive  d'un  des  grands  avantages  qu'elles  pré- 
sentent au  conunerce  :  elles  doivent  éviter 
l'embarras  d'essayer  et  de  peser  les  métaux  ; 
en  Angleterre  elles  n'épargnent  que  la  peine 
de  les  essayer. 
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CHAPITRE     XL 

Combien    le    commerce   d'une   nation 
exige  de  numéraire. 

Dans  tout  échange,  les  deux  valeurs  que 
l'on  donne  Tune  contre  l'autre  sont  suppo- 
sées égales:  ainsi,  comme  tous  les  échanges 
ou  à-peu-près  se  trouvent  réduits  à  des  achats 
et  des  ventes  ,  chaque  transport  de  marchan- 
dises ,  y  compris  le  travail ,  exige  un  trans- 
port de  numéraire  égal  en  valeur,  en  sens 
contraire.  Si  nous  considérons  sous  un  seul 
point  de  vue  toutes  les  ventes  faites  dans  un 
pays ,  pendant  un  espace  de  tems  donné ,  un 
an,  par  exemple,  nous  ne  pouvons  douter 
que  les  vendeurs  considérés  en  corps,  n'aient 
reçu  pendant  cette  année  autant  de  fois  cent 
roubles  en  numéraire,  que  les  acheteurs  au- 
ront de  fois  reçu  pendant  la  même  année  la 
valeur  de  cent  roubles  en  marchandises ,  lais- 
sant de  côté  pour  le  moment  les  ventes  à  cré- 
dit, qui  en  effet  ne  sont  point  des  ventes, 
mais  des  prêts. 

Mais  de  ce  que  chaque  transport  de  mar* 
chandise  exige  un  transport  de  numéraire 
égal  en  valeur,  en  sens  contraire,  il  ne  s'en- 
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suit  nullement  qu'il  doive  y  avoir  dans  la 
société  autant  de  numéraire  que  de  marchan- 
dises, c'est-à-dire  une  quantité  de  numéraire 
égale  en  valeur  à  la  quantité  de  toutes  Jes 
marchandises  en  circulation.  Comme  le  nu- 
méraire n'est  point  applicpié  à  la  consonnna- 
tion,  celui  qui  le  reçoit  en  payement  d'une 
rente ,  peut  l'employer  tout  de  suite  à  uu 
achat:  ainsi  la  même  pièce  de  monnaie  peut 
être  échangée  successivement  contre  une  in- 
finité de  marchandises  de  la  même  valeur, 
ou  en  d'autres  termes ,  une  somme  d'argent 
quelconque  peut  acheter  successivement  une 
quantité  de  marchandises  d'une  valeur  infini- 
ment supérieure  à  la  sienne. 

Or  c'est  le  cas  dans  tous  les  pays:  le  nu- 
méraire circule  bien  plus  rapidement  que  les 
marchandises.  Le  capital  que  le  laboureur 
emploie  pour  produire  le  blé ,  le  lin ,  le  chan- 
vre et  presque  toutes  les  denrées,  ne  fait 
qu'une  seule  circulation  dans  Tannée:  en  ad- 
mettant que  la  valeur  du  numéraire  est  égale 
à  celle  des  marchandises,  il  faudroit  en  con- 
clure que  l'argent  que  le  consonnnateur  des- 
tine a  l'achat  des  produits  du  laboureur,  ne 
feroit  non  plus  qu'une  seule  circulation  dans 
l'année.  Cependant  il  est  certain  que  les  onze 
douzièmes  des  consommateurs  reçoivent  le 
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soir  Targent  avec  lequel  ils  achètent  leur 
pain  le  lendemain.  Il  n'est  presqu'aucune 
manufacture  où  le  fabricant  obtienne  la  ren- 
trée de  son  argent  avant  trois  mois,  depuis 
le  jour  où  il  l'a  mis  en  œuvre;  mais  de  tous 
ses  consommateurs ,  il  n'en  est  presqu'aucun 
qui  ait  gardé  trois  mois  en  caisse  l'argent 
avec  Jequel  il  achète  les  produits  de  ces  ma- 
nufactures. 

L'on  perd,  chacun  le  sait,  en  gardant  son 
argent  en  caisse,  et  c'est  une  perte  que  le 
propriétaire  de  l'argent  peut  toujours  éviter. 
Il  y  a  aussi  une  perte  h.  laisser  chômer  sa. 
marchandise  en  magasin,  ou  à  la  laisser  long- 
tems  sur  l'atelier;  mais  cette  perte  est  inévi- 
^  table ,  elle  est  dans  la  nature  des  choses ,  et 
c'est  pour  la  compenser  que  l'entrepreneur  a 
droit  d'exiger  un  intérêt  proportionné  sur  les 
marchandises  et  les  fonds  qn'il  lui  est  néces- 
saire de  laisser  chômer  ainsi.  Lorsqu'un  com- 
merce de  marchandièes  roule  sur  un  fonds 
de  cent-mille  roubles,  il  suffit  au  commer- 
çant d'avoir  habituellement  un  millier  en 
caisse  ,  tandis  que  les  99,000  restans  sont 
dans  son  magasin:  cependant  il  fait  certaine- 
ment autant  d'échanges  en  numéraire  qu'en 
marchandises ,  et  il  n'en  fait  pas  un  où  il  ne 
soit  ou   payeur  ou  receveur;  mais  sa  mar- 
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chandise  se  renouvelle  à  peine  une  fois  par 
année ,  tandis  que  les  mêmes  pièces  de  mon- 
naie restent  rarement  cinq  jours  de  suite  dans 
sa  caisse. 

Il  semble  que  dans  un  commerce  de  banque 
où  l'argent  paroit  être  la  seule  marchandise , 
la  proportion  de  numéraire  chômant  devroit 
être  beaucoup  plus  forte  :  cependant  une  mai- 
son qui  fait  pour  un  million  d'affaires  par  an , 
n'a  pas  habituellement,  un  jour  compensant 
Tautre,  plus  de  dix-mille  roubles  en  caisse. 
Un  centième  du  numéraire  lui  suffit  donc 
pour  la  circulation  des  capitaux,  tout  comme 
il  suffit  à  celle  des  marchandises. 

Dans  le  fait ,  l'argent  ne  chôme  guère  qu'en- 
tre les  mains  des  riches  consommateurs  et# 
de  ceux  qui  accumulent  des  capitaux  sous 
cette  forme  (i):  mais  la  somme  qui  s'arrête 
entre  leurs  mains  est  si  peu  de  chose  en  com- 
paraison de  la  multiplicité  des  échanges ,  qu'à 
peine  peut-on  la  mettre  en  ligne  de  compte, 
tandis  que ,  comme  nous  l'avons  déjà  obser- 
vé, les  onze  douzièmes  des  habitans  d'un 
pays  quelconque  ne  conservent  jamais  deux 
jours  de  suite  leur  argent. 


(i)  L'argent  enfoui  ne  ch6ine  p't^i   il  nN'xi^tc  plus   j>niir  la 
tociéit^,  tant  qu^il  cet  enfoui. 
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Enfin,  en  admettant  que  toute  marchan-  . 
dise  suppose  une  somme  de  numéraire  égale 
pour  la  payer,  il  faudroit  conclure,  ou  que 
toute  vente  d'immeubles  dérangeroit  cet  équi- 
libre, ou  que,  puisqu'un  immeuble  peut  res- 
ter dans  la  même  famille  pendant  plusieurs 
siècles,  une  somme  égale  à  la  valeur  de  tous 
les  immeubles  de  la  nation  dormiroit  dans 
différentes  caisses ,  jusqu'au  moment  où ,  une 
fois  par  siècle  peut-être  ,  ces  immeubles  chan- 
geroient  de  propriétaires. 

Comme  il  est  démontré  que  le  numéraire 
circule  bien  plus  rapidement  que  les  mar- 
chandises ,  il  est  prouvé  par  là  même  qu'il 
en  faut  pour  une  valeur  bien  moindre  que 
celle  des  marchandises  qui  circulent.  La  cir- 
culation des  marchandises  et  du  numéraire 
a  quelqu'analogie  avec  le  moment  des  phy- 
siciens, qui  se  compose  de  la  vitesse  et  de 
la  masse  :  les  momens  sont  égaux  ,  si  la  vitesse 
est  décuple,  et  la  masse  dix  fois  moindre 
d'une  part  que  de  l'autre.  De  même  aussi  le 
mouvement  des  richesses,  c'est  leur  valeur, 
multipliée  par  la  rapidité  de  leur  circulation. 
Comme  le  numéraire  circule  plus  rapidement 
que  les  marchandises  ,  il  est  clair  que  ,  le 
nombre  d'échanges  étant  égal  de  part  et  d'au- 
tre, il  faut  nécessairement  moins  de  valeur 
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en  numéraire  qu'en  marchandises  pour  faire 
ces  échanges,  et  d'autant  moins  que  la  cir- 
culation du  numéraire  surpasse  en  vitesse 
celle  des  marchandises.  En  admettant  que  la 
valeur  de  toutes  les  marchandises  vendues 
comptant  dans  un  pays,  dans  l'espace  d'une 
année,  fût  d'un  milliard,  et  que  la  circula- 
tion de  son  numéraire  eût  dix  fois  plus  de 
vitesse:  il  s'ensuivroit  qu'il  ne  lui  faudroit  que 
cent  millions  de  numéraire  pour  opérer  tous 
ses  échanges.  Que  cette  vitesse  double ,  il  ne 
lui  faudra  que  cinquante  millions. 

A  mesure  qu'une  nation  s'enrichit,  la  va- 
leur des  marchandises  qu'elle  fait  circuler 
augmente ,  et  conséquemment  elle  a  besoin 
de  plus  de  numéraire:  cependant  ce  besoin 
ne  s'accroît  pas  dans  la  même  proportion 
que  sa  richesse;  plus  la  nation  s'enrichit, 
plus  cette  proportion  se  dérange.  Dans  les 
pays  riches,  l'activité  de  la  circulation  per- 
met de  se  contenter  d'une  moindre  quantité 
de  numéraire.  Telle  somme  sert  à  dix  échan- 
•  8^^»  *1"^  nen  auroit  opéré  qu'un  dans  un  pays 
pauvre.  D'ailleurs  c'est  dans  les  pays  riches 
que  le  crédit  supplée  plus  aisément  à  l'argent. 
Ce  ne  sont  pas  seulement  les  billets  de  banque 
qui  remplacent  le  numéraire  dans  les  pays  où 
le  peuple   est  actif  et  industrieux;  ce  sont 
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encore  toutes  sortes  d'obligations  particu- 
lières ;  les  assignations ,  les  lettres-de-change , 
les  ventes  à  crédit  et  les  viremens  (i).  En  An* 
gleterre ,  par  exemple ,  presque  tous  les  paye- 
mens  considérables  de  particulier  à  particu- 
lier se  font  par  l'entremise  des  banquiers; 
les  gros  négocians  ,  les  gens  riches ,  les  grands 
propriétaires  ,  ne  gardent  presque  jamais 
d'argent  chez  eux,  mais  le  déposent  chez  des 
banquiers,  sur  lesquels  ils  assignent  les  paye- 
mens  qu'ils  ont  à  faire.  Les  banquiers  à  leur 
tour  compensent,  autant  qu'ils  peuvent,  leurs 
dettes  et  leurs  créances  par  des  viremens, 
de  sorte  qu'il  ne  leur  reste  à  payer  en  numé- 
raire que  les  appoints  qui  n'ont  pu  se  com- 
penser de  cette  manière.  L'épargne  de  nu- 
méraire qui  en  résulte,  surpasse  tout  ce  qu'on 
imagineroit.  Un  des  premiers  banquiers  de 
Londres  nous  apprend  (2)  que  le  nombre  de 
ses  confrères  dans  cette  capitale  seule  se 
monte  environ  à  70,  et  il  évalue  la  somme 


(i)  Opération  qui  consiste  dans  un  transfert  de  dettes  et  de 
créances,  par  lequel  on  évite  de  se  payer  argent  comptant. 
Une  explication  plus  détaillée  sera  donnée  dans  le  Livre  sui» 
vant. 

(2)  Henri  Thornton ,  Recherches  sur  la  nature  et  les  effets 
du  crédit  da  papier  dans  la  Grande-Bretagne ,  ch,  IF,  p.  154* 
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des  payemens  effectués  par  eux,  de  4  à  5 
millions  sterling  par  jour,  ce  qui  donne, 
nombre  moyen,  1643  millions  st.  ou  98^)8 
millions  de  roubles  par  an.  Et  ce  qui  ne  doit 
pas  paroîlre  moins  extraordinaire ,  c'est  que 
cette  immense  circulation  s'opère  avec  12 
ou  13  millions  st.  de  monnaie  ou  de  papier 
de  banque  qui  en  tient  lieu.  Ainsi,  l'un  por- 
tant l'autre,  chaque  livre  s%,  de  numéraire 
sert  à  payer  dans  l'année  la  valeur  d'environ 
132  livres  st.  en  marchandises. 

Le  besoin  de  numéraire  ne  s'augmente 
donc  jamais  dans  la  même  proportion  que  les 
autres  richesses  se  multiplient,  et  l'on  peut 
dire  avec  vérité ,  que  plus  un  pays  est  riche , 
et  moins  il  a  d'argent  comparativement  avec 
un  autre  pays. 

Comme  le  numéraire  n'est  employé  qu'aux 
échanges  ,  sa  quantité  ne  se  proportionne 
pas  sur  la  valeur  du  produit  annuel  de  la  na- 
tion ,  mais  seulement  sur  la  valeur  de  cette 
portion  du  produit  annuel  qui  entre  dans  la 
circulation  et  qui  devient  l'objet  d'éclianges. 
Lorsqu'on  considère  le  numéraire  dans  sa 
proportion  avec  le  produit  annuel,  ce  sont 
les  nations  pauvres  qui  ont  besoin  d'une 
moindre  quantité  de  numéraire.  Chez  elles, 
la  division  du  travail  a  fait  moins  de  progrès , 


L  I  V.    V.    C  H  A  p.    XT,  121 


la  plupart  des  individus  se  pourvoient  par 
leur  propre  travail  de  tout  ce  qu'il  leur  faut, 
et  il  s'y  fait  moins  d'échanges.  Sous  ce  rap- 
port, la  quantité  de  numéraire,  par  exem- 
ple, dont  la  Russie  a  besoin,  est  certainement 
inférieure  à  celle  qu'il  faut  à  l'Angleterre 
pour  représenter  la  même  valeur  en  produits. 
En  Angleterre ,  les  individus ,  même  de  la 
dernière  classe  du  peuple,  ne  satisfont  par 
leur  propre  travail  qu'à  la  moindre  partie  de 
leurs  besoins;  ils  se  procurent  le  reste  par 
I^écliange.  Chez  nous,  au  contraire,  parmi 
les  neuf  dixièmes  de  la  population ,  chaque 
individu  produit  à-peu-près  tout  ce  qu'il  con- 
somme ;  et  il  est  rarement  dans  le  cas  de  faire 
des  échanges.  Il  y  a  à  coup  sûr  bien  des  vil- 
lages dans  l'intérieur  de  l'Empire ,  où  les  ha- 
bitans  pourroient  se  passer  entièrement  de 
numéraire ,  s'ils  n'avoient  pas  des  redevances 
et  des  impôts  k  acquitter  (i). 


(i)  Voyez  la  Note  XII  sur  la  quantité  de  numéraire  ^ui  cir- 
cule dans  les  diÉFérens  pays  de  l'Europe. 
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CHAPITRE      XII. 

Comment  une  nation  privée  de  mines  se 
procure  du  numéraire. 

Un  pays  qui  n'a  pas  de  mines,  doit  tirer 
son  or  et  son  argent  des  pays  étrangers , 
tout  comme  un  pays  qui  n*a  pas  de  vignes, 
est  obligé  de  tirer  ses  vins  de  l'étranger. 
Mais  comme  un  pays  qui  a  de  quoi  ache- 
ter du  vin,  aura  toujours  tout  le  vin  dont 
il  aura  besoin,  de  même  aussi  un  pays  qui 
a  de  quoi  acheter  de  l'or  et  de  l'argent  ne 
manquera  jamais  de  ces  métaux,  s'il  en  a 
besoin.  On  trouve  k  les  acheter  pour  leur 
prix,  comme  toute  autre  chose,  et  le  cours 
naturel  du  commerce  les  amène  nécessaire- 
ment là  où  l'on  en  fait  la  demande. 

Aucune  nation  commerçante  n'est  absolu- 
ment dépourvue  de  métaux  précieux.  Si  quel- 
que circonstance  extraordinaire  en  a  fait 
exporter  une  grande  quantité  de  chez  quel- 
qu'une, et  que  le  besoin  d'or  et  d'argent  s'y 
fait  généralement  sentir,  ces  métaux  seront 
fort  chers  chez  cette  nation,  relativement.'* 
toutes  les  marchandises,  ce  que  l'on  expri- 
mera en  disant  que  les  marchandises  y  bais- 
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sent  fort  de  prix.  Dès  lors  on  ne  pourra  y 
importer  aucune  marchandise  étrangère  sans 
perte,  et  il  y  aura  un  profit  à  faire  sur  toutes 
celles  qu'on  exportera.  La  nation  n'aura  donc 
avec  les  étrangers  d'autre  commerce  que  celui 
de  leur  vendre  contre  or  et  argent;  et  les 
métaux  précieux  y  afflueront  de  toute  part  ; 
jusqu'à  ce  qu'ils  y  soient  aussi  bon  marché 
et  les  marchandises  à-peu-près  aussi  chères 
que  chez  les  autres  nations  avec  lesquelles 
elle  est  en  relation  de  commerce.  Si,  par 
une  combinaison  extraordinaire  de  circons- 
tances ,  le  commerce  ne  peut  point  parvenir 
a  rétablir  cet  équilibre  ,  il  fera  du  moins 
tous  ses  efforts  pour  le  rétablir:  les  nations 
chez  lesquelles  l'or  et  l'argent  sont  k  meilleur 
marché,  ne  cesseront  de  verser  ces  métaux 
dans  le  pays  où  ils  sont  plus  chers.  C'est  le 
cas  de  l'Europe  vis-à-vis  l'Orient.  Les  nations 
de  l'Asie,  les  Chinois  et  les  Indiens  éprou- 
vent un  besoin  continuel  d'argent,  à  cause 
des  motifs  qu'ont  les  habitans  de  ces  con- 
trées d'enfouir  leurs  trésors  :  aussi  l'argent  y 
est-il  toujours  cher,  et  le  seul  commerce  que 
les  Européens  puissent  faire  avec  ces  nations, 
est-il  celui  d'exporter  leurs  marchandises  et 
d'importer  chez  elles  de  l'argent. 

Lorsque  le  prix  des  métaux  précieux  chez 
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une  nation  est  en  équilibre  avec  leur  prix  chez 
toutes  les  autres,  le  commerce  n'a  aucun  in- 
térêt, ni  à  accroître  la  quantité  quelle  en 
possède ,  ni  à  la  diminuer  ;  il  ne  pourroit 
faire  l'un  ou  l'autre  sans  perte. 

Lorsqu'enfin  cette  quantité  se  trouve  ac- 
crue de  manière  à  excéder  le  besoin  actuel 
de  la  nation,  le  prix  des  métaux  précieux 
doit  y  baisser  ;  mais  cette  baisse  ne  peut  pas 
être  de  longue  durée,  parce  que  le  com- 
merce est  toujours  prêt  pour  y  remédier.  La 
baisse  des  métaux  précieux  est  la  même 
chose  que  le  renchérissement  des  marchan- 
dises que  l'on  donne  en  échange  contre  eux: 
aussitôt  que  celles-ci  deviennent  plus  chères , 
la  nation  n'exporte  plus  celles  qu'elle  expor- 
toit  h  ses  voisins;  et  d'autre  part,  plus  la 
différence  est  considérable ,  plus  la  nation 
importe  de  marchandises  en  échange  de  ses 
métaux  précieux,  qu'elle  n'auroit  pas  impor- 
tées sans  la  baisse  de  ceux-ci.  Il  est  donc 
absolument  nécessaire  qu'un  pays,  d'autant 
qu'il  reçoit  plus  de  métaux  précieux  au-delà 
de  sa  consommation,  se  hcite  d'autant  plus 
de  les  renvoyer  à  ses  voisins.  Le  commerce 
se  charge  de  cette  opération  presque  sans 
le  savoir:  encore  que  le  gouvernement  s'y  op- 
pose, il  ne  peut  l'empêcher;  car  dès  que  les 
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métaux  auront  assez  baissé  de  prix  pour 
payer  la  contrebande ,  ceux  qu*on  ne  pourra 
exporter  publiquement  ,  devront  sortir  en 
fraude. 

C'est  ainsi  que  le  commerce  est  toujours 
occupé  à  rétablir  l'équilibre  du  prix  des  mé- 
taux précieux  dans  tous  les  pays  du  monde. 
Il  fait  la  même  chose  à  l'égard  de  toutes  les 
marchandises;  mais  ce  qui  est  digne  de  re- 
marque ,  c'est  qu'aucune  marchandise  ne  se 
prête  plus  facilement  à  cette  opération  que 
l'or  et  l'argent.  Vu  le  peu  de  volume  de  ces 
miétaux  en  raison  de  leur  valeur,  il  n'y  a  pas 
de  marchandise  qui  se  transporte  plus  faci- 
lement qu'eux  d'un  lieu  à  un  autre  ;  des  en- 
droits où  ils  sont  à  bas  prix,  a  ceux  où  ils 
se  vendent  plus  cher;  des  endroits  où  ils 
excèdent  la  demande ,  à  ceux  où  ils  sont  au- 
dessous  de  la  demande.  S'il  y  avoit,  par 
exemple ,  en  Angleterre  une  demande  pour 
une  nouvelle  quantité  d'or,  un  seul  paque- 
bot pourroit  apporter  de  Lisbonne  une 
charge  de  5o  tonneaux  d'or^  avec  lequel 
on  frapperoit  plus  de  cinq  millions  de  gui- 
nées.  Mais  s'il  y  avoit  une  demande  de  grains 
pour  la  même  valeur,  l'importation  de  ces 
grains ,  sur  le  pied  de  5  guinées  par  tonneau , 
exigeroit  un  million  de  tonneaux  d'embar- 
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quement,  ou  bien  mille  bàtimens  du  port 
de  mille  tonneaux  chacun:  la  marine  d'An- 
gleterre n'y  pourroit  pas  suITire. 

Celte  extrême  facilité  du  transport  des  mé- 
taux précieux  fait  qu  une  nation  qui  en  a 
besoin  et  qui  en  peut  payer  le  prix ,  trouve 
aies  acheter  partout  où  il  y  en  a,  leur  ex- 
portation fut-elle  même  défendue  partout. 
Quand  la  quantité  d'or  et  d'argent  dans  un 
pays  excède  la  demande,  toute  la  vigilance 
du  gouvernement  ne  sauroit  en  empêcher 
l'exportation:  leur  transport  est  si  facile,  ils 
coûtent  tant  à  les  garder  oisifs  et  sans  em- 
ploi ,  qu'il  n'y  a  pas  de  moyen  capable  d'em- 
pêcher qu'ils  ne  soient  immédiatement  en- 
voyés au-dehors.  Toute  la  rigueur  du  code 
anglais  des  douanes  n'a  jamais  pu  empêcher 
l'importation  du  thé  des  compagnies  des 
Indes  de  Hollande  et  deGothenbourg,  parce 
que  ce  thé  étoit  un  peu  meilleur  marché 
que  celui  de  la  compagnie  anglaise.  Ce- 
pendant une  livre  de  thé  a  environ  cent  fois 
autant  de  volume  que  le  prix  le  plus  cher 
qu'on  en  paye  en  argent,  et  plus  de  deux- 
mille  fois  le  volume  du  même  prix  en  or; 
par  conséquent  ces  métaux  sont  tout  autant 
de  fois  plus  faciles  à  passer  en  fraude. 

Il  est  défendu  sous  les  peines  les  plus  se- 
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vères,  de  sortir  de  l'argent  d'Espagne,  et 
l'Espagne  fournit  de  l'argent  à  toute  l'Europe. 
Ce  pays  est  comme  un  étang  qu'un  ruisseau 
traverse.  En  élevant  l'écluse  par  dessus  la- 
quelle le  ruisseau  doit  ressortir ,  on  élève 
l'eau  sur  toute  la  superficie  de  l'étang  ;  mais, 
cela  fait,  on  n'empêche  pas  qu'il  n'en  res- 
sorte autant  qu'il  entre.  De  même  en  Es- 
pagne on  auroit  exporté  le  numéraire  ,  dès 
qu'il  y  auroit  eu  demi  pour  cent  à  gagner, 
s'il  n'y  avoit  point  eu  de  prohibition;  tandis 
qu'actuellement  on  ne  l'exporte  que  lorsque 
le  profit  surpasse  2  ou  3  pour  cent  qu'il  faut 
pour  payer  la  contrebande.  La  prohibition 
a  donc  l'effet  de  retenir  le  cinquantième  ou 
tout  au  plus  le  trente-deuxième  du  numéraire 
de  plus  en  Espagne  qu'il  n'y  en  auroit  en  la 
supprimant,  et  elle  opère  par  conséquent  de 
telle  sorte,  que  103  écus  en  Espagne  ne  va- 
lent pas  plus  que  100  écus  en  France  ;  d'où 
il  résulte  que  toutes  les  marchandises  et  tous 
les  travaux  s'y  payent  en  numéraire  plus  cher 
de  3  pour  cent  que  partout  ailleurs.  Ce 
n'étoit  pas  la  peine  de  couvrir  ses  frontières 
de  douaniers  et  de  contrebandiers,  et  de 
multiplier  à  l'infini  les  crimes  et  les  châti- 
mens,  pour  produire  un  effet  si  peu  dési- 
rable:   car  il  résulte  de  cette  disproportion 
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une  perte  de  3  pour  cent  sur  toute  vente 
d'argent  que  l'Espagne  fait  à  l'étranger,  ou  sur 
tout  achat  de  marchandises  qu'elle  fait  de 
lui  contre  argent.  La  prohibition  est  donc  un 
impôt  levé  sur  le  produit  total  des  mines  ex- 
porté ou  non  ,  et  perçu  ,  non  au  profit  di* 
fisc  ,  mais  à  celui  du  contrebandier. 

Vous  voyez,  Messeigneurs ,  que  l'or  et  l'ar- 
gent ne  peuvent  jamais  manquer  dans  un 
pays  qui  a  besoin  de  ces  métaux  et  qui  pos- 
sède de  quoi  en  acheter;  de  même  qu'il  est 
impossible  de  les  retenir  dans  un  pays  lors- 
qu'il y  en  a  plus  que  le  besoin  n'en  exige. 
Ainsi,  sous  tous  les  rapports,  l'attention  du 
gouvernement  ne  sauroit  jamais  être  em- 
ployée plus  inutilement  que  lorsqu'il  s'oc- 
cupe a  surveiller  la  conservation  ou  l'aug- 
mentation de  la  quantité  de  métaux  pré- 
cieux qui  se  trouve  circuler  parmi  ses  admi- 
nistrés. 

Quelle  que  soit  la  vérité  et  l'évidence  de 
ces  principes,  il  n'est  pas  rare  de  les  voir 
contester  par  des  personnes  qui,  jugeant  sur 
des  effets  sans  remonter  aux  causes  ,  s'ima- 
ginent que  ces  principes  sont  contredits  par 
l'expérience.  Rien  de  plus  commun  en  Russie , 
par  exemple,  que  les  plaintes  sur  la  rareté 
des   espèces,    et  par  suite  les  déclamations 


L  I  V.    V.     C  H  A  P.    XII.  129 

qu'on  entend  faire  sur  la  nécessite  d'en  em-^ 
pécher  la  sortie  et  d'en  favoriser  l'importa- 
tion. Mais  ,  il  ne  faut  pas  oublier  qu'un  pays 
qui  émet  du  papier-monnaie  pour  toute  la  va- 
leur du  numéraire  qui  j  circule,  et  au-delà, 
ne  peut  pas  garder  ses  espèces ,  et  qu'il  est 
impossible  d  y  faire  entrer  de  l'or  et  de  l'ar- 
gent, si  ce  n'est  pour  le  besoin  du  commerce 
étranger  et  de  l'orfèvrerie.  La  quantité  de  nu- 
méraire qu'un  pays  peut  posséder,  est  déter- 
minée aussi  rigoureusement  que  la  quantité 
de  toute  autre  denrée  dont  elle  fait  usage  ; 
elle  est  déterminée  par  le  besoin  de  la  cir- 
culation, tout  comme  celle  des  denrées  l'est 
par  le  besoin  de  la  consommation.  Le  nu- 
méraire n'a  d'autre  emploi  que  de  servir  aux 
échanges  :  lorsqu'il  y  en  a  plus  dans  un  pays 
qu'il  n'en  faut  pour  remplir  ce  service,  le 
surplus  perd  sa  valeur,  et  cette  perte  se  ré- 
partit sur  toute  la  quantité  du  numéraire,  et 
produit  l'effet  de  le  déprécier  ou  d'en  dimi* 
nuer  la  valeur;  ainsi  il  faut  nécessairement 
qu'il  en  sorte  une  partie  pour  rétablir  l'équi- 
libre. Lorsqu'une  nation  introduit  du  papier- 
monnaie  dans  sa  circulation,  ces  signes  font 
chez  elle  oiEce  de  numéraire  ;  ils  lui  ren- 
dent ,  dans  son  commerce  intérieur  ,  les  mê- 
mes services  que  la  monnaie  d'or  et  d'argent: 
T.  3.  17 


» 
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ainsi  la  quantité  de  numéraire  qu'elle  pos- 
sède s'en  trouve  augmentée;  le  prix  de  ce 
numéraire  baisse  ,  et  il  devient  absolument 
nécessaire  d'en  exj)orter  une  partie.  Or 
comme  le  papier-monnaie  n'a  point  de  va- 
leur hors  des  limites  du  pays  ,  il  faut  bien 
que  ce  soit  l'or  et  l'argent  qu'on  exporte.  Si 
les  émissions  de  papier-monnaie  vont  succes- 
sivement en  augmentant  ,  l'exportation  du 
numéraire  métallique  ira  aussi  en  augmen- 
tant, et  dans  la  même  proportion  ,  a  moins 
que  l'accroissement  de  l'industrie  ne  fasse 
naître  un  plus  grand  besoin  de  numéraire 
dans  le  pays.  Dans  une  telle  situation,  ce 
seroit  en  vain  de  vouloir  empêcher  la  sortie 
du  numéraire  métallique  ou  effectuer  son  im- 
portation :  l'or  et  l'argent  que  le  gouverne- 
ment tireroit  de  ses  mines  ou  qu'il  se  pro- 
cureroit  des  pavs  étrangers ,  ne  seroit  pas 
plutôt  versé  dans  la  circulation  ,  qu'il  reHue- 
roit  déjà  par  mille  canaux  dans  les  pays  où 
l'on  en  auroit  un  plus  grand  besoin,  et  où, 
-par  conséquent,  son  prix  seroit  plus  haut. 

Tel  est  le  cas  de  la  Russie.  Pour  y  voir  re- 
paroitre  les  espèces,  il  faut  commencer  par 
diminuer  la  masse  des  assignats,  et  la  réduire 
éa  point  qu'elle  ne  puisse  plus  suffire  aux 
besoins  de  la.  ciiculaLion.   Du  moment  que 
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sa  rëcliiction  aura  atteint  ce  terme,  le  numé- 
Tciire  sortira  des  coiFres  des  thésauriseurs  et  de 
dessous  la  terre ,  où  la  crainte  des  événe- 
mens  l'a  enfoui;  l'étranger  nous  le  renverra  , 
et  il  se  maintiendra  dans  la  circulation ,  sans 
qu'il  en  coûte  au  gouvernement  la  moin- 
dre peine  ni  la  moindre  dépense. 

J'ai  cru  nécessaire  d'anticiper  à  cette  occa- 
sion sur  un  sujet  qui  nous  occupera  fort  en 
détail  dans  le  Livre  suivant.  Les  observations 
que  je  viens  de  vous  communiquer  n'épui- 
sent pas  la  théorie  du  papier-monnaie  ;  mais 
elles  suffisent  pour  prévenir  les  doutes  qu'un 
esprit  séduit  par  l'apparence  pourroit  élever 
contre  les  principes  exposés  dans  ce  chapitre^ 
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CHAPITRE    XIII. 
De  la  monnaie  de  cuivre  et  de  hillon. 

Presque  toutes  les  nations  commercantee 
ont  admis  les  deux  métaux  précieux  comme 
numéraire  ;  elles  ont  frappé  de  la  monnaie 
d'or  pour  les  gros  payemens,  et  de  la  mon- 
naie d'argent  pour  les  achats  de  moindre 
valeur.  Cependant  rechange  des  menues  den- 
rées exige  des  monnaies  de  si  peu  de  valeur, 
qu'il  est  impossible  de  les  frapper  en  argent: 
leur  petitesse  les  rendroit  très-incommodes 
pour  la  circulation  ,  et  elle  les  exposeroit 
encore  à  une  consommation  très-rapide  ;  car 
plus  une  certaine  quantité  d'argent  est  divi- 
sée, plus  elle  présente  de  surface  au  frotte- 
ment. 

Ces  raisons  ont  déterminé  toutes  les  na- 
tions à  choisir  quelque  métal  commun  pour 
en  frapper  des  monnaies  destinées  à  repré- 
senter la  valeur  des  menues  denrées.  Comme, 
après  l'argent,  c'est  le  cuivre  qui  a  le  plus 
de  valeur  relativement  k  son  volume ,  on  se 
sert  ordinairement  de  ce  métal  pour  en  fa- 
bri(juer  de  la  petite-monnaie  (i). 

(i)  Dans  les  pajs  où  le  cuivre  a  trop  de  valeur  pour  pou- 
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Uutilité  que  le  cuivre  présente  pour  cet 
effet,  se  borne  donc  à  servir  de  petite-mon- 
naie :  il  est  loin  de  pouvoir  remplacer  les 
métaux  précieux  dans  le  grand  commerce. 
D'abord,  sa  qualité  n'est  pas  la  même  par- 
tout: le  cuivre  de  Sibérie  et  de  Hongrie  sur- 
passe celui  d'Allemagne  ;  celui  de  Suède  est 
meilleur  que  celui  de  Russie  ;  le  cuivre  du 
Japon  est  préférable  à  celui  de  Suède.  En- 
suite ,  sa  valeur  directe  est  trop  grande  :  il 
est  indispensable  pour  plusieurs  usages  im- 
portans ,    dans  lesquels  il  ne  peut  pas  être 


voir  représenter  celle  des  plus  menues  denrt'es,  on  est  encore 
obligé  de  lui  subsiituer  quelqu'autre  matière  plus  commune. 
C'est  cette  circonstance  qui  a  fait  adopter  aux  Indiens  l'usage 
des  cauris  {cyprœa  Tîioneta)  en  guise  de  petite-monnaie.  (S .  le 
cbap.  11.)  Cet  usage  jiourroit  paroitre  étrange  dans  des  pays 
aussi  riches  et  d*u;ie  civilisation  ausai  ancienne  que  le  Bengale 
et  rindoustan  :  mais  le  cuivre  y  est  si  rare  ,  et  les  vivres  y  sont 
ù  si  bon  marclié,  qu'une  pièce  de  la  valeur  de  i  cop.  et  i  peut 
y  acheter  une  quantité  de  denrées  suffisante  pour  la-subsistance 
journalière  d'un  homme  du  peuple.  On  est  donc  obligé  de 
diviser  la  plus  ptetiie  monnaie  de  cuivre  en  plusieurs  fractions  ; 
et  comme  une  monnaie  d'aussi  j)eu  de  valeur  coûieroit  plus  à 
fabriquer  qu'elle  ne  pourroit  valoir,  on  la  remj^lace  par  un 
coquillage  doBt  la  nature  fait  tous  les  fraix.  Quelque  mince  que 
soit  la  valeur  d'un  cauris  ,  elle  suffit  dans  ces  contrées  fertiles 
pour  acheter  une  pièce  de  bananes  ou  quelqu'autre  fruit  com- 
mun. {Le  Goujc  de  Flaix,  Essai  sur  Pindoiistan,  21  /,  p» 
143  e£  226.) 
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remplacé  par  d'autres  matières.  Enfin,  les 
mines  de  cuivre  sont  bien  plus  abondantes 
que  celles  de  métaux  précieux,  et  leur  ex- 
ploitation est  bien  plus  facile.  Il  résulte  de 
tout  cela  que  le  cuivre  a  non-seulement  trop 
peu  de  valeur,  mais  que  cette  valeur  est  en- 
core beaucoup  tropvai  i.ible  pour  que  ce  mé- 
tal puisse  jamais  être  un  instrument  d'échange 
commode  et  une  mesure  passablement  exacte 
des  valeurs.  Quelques  exemples  vous  feront 
mieux  sentir  l'influence  de  ces  inconvéniens. 
La  valeur  du  cuivre  varie,  non-seulement 
h  la  même  époque  chez  des  peuples  voisins 
l'un  de  l'autre,  mais  encore  chez  le  même 
peuple  à  des  époques  très-peu  éloignées,  et 
ces  variations  sont  beaucoup  plus  fortes  que 
celles  de  la  valeur  de  l'argent.  Voici ,  par 
exemple  ,  quelle  a  été  la  proportion  entre  la 
valeur  du  cuivre  en  barres  et  celle  de  l'ar- 
gent pur,  dans  les  tems  et  dans  les  lieux 
suivans : 

Années  :  k  Su  Pétersbourg  :  à  Hambourg  :  k  Stockholm  :  k  Paris  : 


1745 

i:  135 

i:  75 

1765 

i:  1.4 

1775 

i:  92 

':  95 

i:  78 

1803 

i:  5o 

i:  57 

I  :  Gc)  I 

I8"2 

I  :  101 

100 


Vous  voyez  qu'à  la  même  époque  (1805)  une 
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livre  d'argent  pouvoit  acheter  5o  livres  de 
cuivre  en  Russie,  67  en  Allemagne,  69  en 
Suède,  et  100  en  France;  et  que  dans  le 
m^nie  pays  (la  Russie)  cetfe  quantité  d'ar* 
gent  a  successivement  acheté  i35>  ii4)  92, 
5o  et  ICI  livres  de  cuivre,  dans  le  court  es- 
pace de  67  années.  En  partant  de  l'année 
1775,  nous  voyons  que  le  prix  de  ce  métal 
a  doublé  à  St.  Pétersbourg  dans  Tespace  de 
28  ans ,  et  que  9  années  ont  suffi  pour  le  ra- 
mener au-dessous  du  taux  qu'il  avoit  Tannée 
indiquée.  Or  comme  la  valeur  de  l'argent 
est  restée  cà-peu-près  la  même  dans  tous  les 
pays  de  l'Europe  pendant  cette  période, 
c'est  la  valeur  du  cuivre  seule  qui  a  varié. 

A  cette  mobilité  de  la  valeur  du  cuivre 
se  joint  un  autre  inconvénient  très-grave, 
celui  quil  a  trop  peu  de  valeur  relative- 
ment à  son  poids  et  à  son  volume.  Au  terme 
de  sa  valeur  actuelle  chez  nous,  il  est  cent 
fois  plus  pesant  que  l'argent  ,  et  quinze- 
cent  fois  plus  que  l'or:  or  les  incommodités 
et  les  fraix  du  transport  sont  en  raison  du 
poids.  Avant  l'introduction  du  système  mo- 
nétaire actuel,  un  rouble  en  cuivre  pesoit 
deux  livres  et  demie  ;  comme  la  monnaie  d'ar- 
gent avoit  entièrement  disparu  de  la  circu- 
lation, et  que  le  plus  petit  assignat  est  de 
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cinq  roubles,  un  homme  qui  avoit  acheté 
au  marché  pour  5o  copeks  de  denrées ,  étoit 
obligé  de  se  charger  d*un  fardeau  de  1 1  livres 
et  ^  en  cuivre,  s'il  n'avoit  pris  la  précaution 
d'apporter  au  marché  les  50  copeks  qui  dé- 
voient payer  la  denrée.  Si  la  monnaie  de 
cuivre  occasionne  tant  d'embarras  dans  l'a- 
chat des  menues  denrées ,  vous  concevez 
bien  quelles  difficultés  elle  doit  faire  naître 
dans  le  grand  commerce,  quand  elle  est  le 
principal  numéraire  d'une  nation.  Pour  comp- 
ter chez  nous  une  somme  de  5o»ooo  rou- 
bles, en  pièces  de  cinq  copeks,  il  faut  comp- 
ter un  million  de  pièces  ;  pour  emporter 
cette  somme,  il  faut  à-peu-près  trente  fois 
plus  de  toile  d'emballage;  pour  la  garder,  il 
faut  un  local  trente  fois  plus  grand  que  si  la 
même  somme  étoit  en  roubles  d'argent.  En- 
core ces  fraix  sont  peu  de  chose  en  compa- 
raison de  ceux  du  transport.  Pour  voiturer 
cette  somme  à  la  manière  de  nos  rouliers^ 
il  ne  faut  pas  moins  de  104  chariots,  attelés 
chacun  d'un  cheval  ,  tandis  que  la  même 
somme  en  roubles  d'argent  peut  être  trans- 
portée par  deux  chevaux  (i).  Ajoutez  à  tous 


(i)  50,000   roubles  en   cuivre,  â   raison  àe   i6  roultles  au 
poud,  foat  312^  pouds,  et  un  chariot  ne  peut  dire  charge 
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ces  inconvéïiiens  le  risque  qu'on  court  de  se 
tromper  en  comptant  un  si  grand  nombre  de 
pièces  ,  l'embarras  de  garder  un  trésor  si  vo- 
lumineux ,  l'impossibilité  do  le  cacher  ou 
de  l'emporter  promptément  en  cas  de  besoin, 
et  vous  serez,  convaincus  que  le  cuivre  ne 
peut  jamais  faire  oifice  de  monnaie  chez  un 
peuple  riche  et  commerçant. 

Aussi,  dans  presque  tous  les  pays  prospé- 
rans  ,  les  pièces  de  cuivre  ne  sont  pas  pro- 
prement de  la  monnaie  ,  puisqu'on  n'est  pas 
admis  à  payer  avec  ces  pièces  les  obligations 
qu'on  à  contractées ,  mais  seulement  les  ap- 
points, qui,  à  cause  de  leur  petitesse,  ne 
peuvent  se  solder  avec  de  l'argent  (i).  L'or 
et  l'argent  sont  les  seuls  métaux-numéraire 
chez  presque  tous  ces  peuples:  les  pièces  de 
cuivre  ne  sont  qu'une  monnaie  de  confiance , 
représentant  une  portion  d'argent  tjop  petite 
pour  être  frappée  en  monnaie. 

que  de  30  pouds  au  plus.  La  même  somme,  en  roubles  d*ar- 
gent  ,  ne  présente   qu*un  poids  de  63^  pouds. 

(1)  En  Angleterre ,  par  exemple ,  on  ne  peut  obliger  per- 
sonne à  recevoir  en  payement  une  somme  où  il  entre  plus 
d'un  shilling  ou  de  30  copeks  en  monnaie  de  cuivre.  Cette 
loi  est  de  l'anne'e  1797;  avant  cette  époque,  aucune  offre 
n'étoit  légale,  quand  il  y  entroit  plus  de  6  pence  ou  15 
copeks  en  cuivre. 

T.    5.  18 
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Quand  la  monnaie  de  cuivre  est  ce  qu*elle 
doit  être,  de  la  petite-monnaie  frappée  en 
pièces  de  si  peu  de  valeur  qu'on  ne  pourroit 
point  en  frapper  de  pareilles  en  acgent ,  et 
que  personne  n*est  forcé  à  la  recevoir  en 
quantités  plus  fortes  qu'il  ne  faut  pour  solder 
les  appoints  ;  dans  cette  supposition  ,  dis-je , 
le  gouvernement  peut,  sans  inconvénient, 
lui  donner  extrêmement  peu  de  valeur  intrin- 
sèque )  et  cependant  elle  conservera  sa  va- 
leur nominale  aussi  bien  que  si  elL?  valoit 
en  effet  la  fraction  de  monnaie  d'argent 
qu'elle  représente.  Dans  plusieurs  pays  de 
l'Europe  ,  le  cuivre  est  évalué  dans  les  mon- 
naies h-peu-près  au  double  de  sa  valeur  mar- 
chande ;  mais  l'inconvénient  de  celte  sur- 
évaluation se  trouve  prévenu  par  des  règle- 
mens  qui  s'opposent  h  ce  que  toute  somme 
qui  n'est  pas  très-petite,  puisse  être  soldée 
en  monnaie  de  cuivre.  Dans  ces  pays ,  la  va- 
leur du  cuivre  est  élevée  par  le  métal  pré- 
cieux qui  domine  dans  les  marchés  du  pays , 
jusqu'h  la  valeur  de  ce  métal  même.  L'inté- 
rêt privé,  toujours  si  attentif  et  si  clair- 
voyant ,  si  habile  à  discerner  dans  les  valeurs 
la  plus  légère  nuance,  paroitroit  ici  en  dé- 
faut, si  on  ne  voyoit  pas  que  dans  cette  cir- 
constance   il    est  entièrement  dirigé  pur  le 
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crédit ,  c'est-à-dire  par  la  confiance  morale 
la  plus  forte  ,  de  retrouver ,  quand  il  lui 
plaira,  cette  valeur  qu'il  a  l'air  d'abandon- 
ner. C'est  dans  ce  cas  seulement  que  la  mon- 
naie fait  un  peu  fonction  de  signe ,  et  qu'elle 
emprunte  de  sa  dénomination  légale  une  va- 
leur différente  de  sa  valeur  intrinsèque.  Mais 
afin  de  maintenir  cette  valeur  de  confiance ,  le 
gouvernement  devroit  toujours  échanger  les 
pièces  de  cuivre  à  bureau  ouvert  contre  de 
l'argent,  du  moment  qu'on  lui  en  rapporte  un 
nombre  suffisant  pour  égaler  une  pièce  d'ar- 
gent. C'est  le  seul  moyen  de  s'assurer  qu'il 
n'en  reste  pas  entre  les  mains  du  public 
au-delk  des  besoins  de  la  circulation. 

Quand  un  gouvernement  suit  ces  princi- 
pes ,  il  peut  être  sûr  que  sa  monnaie  de  cuir 
vre ,  toute  surévaluée  qu'elle  puisse  ,  être  , 
aura. cours  pour  sa  valeur  nominale.  Dans  ce 
cas  il  n'y  auroit  à  craindre  que  les  contre- 
facteurs, qui  seroient  d'autant  plus  excités  à 
leur  infâme  métier ,  qu'il  y  auroit  plus  de 
différence  entre  la  valeur  intrinsèque  de  la 
monnaie  et  sa  valeur  nominale  (i). 


(i)  En  Angleterre,  la  monnaie  de  cuivre  est  si  fort  au-des- 
sous de  sa  valeur  nominale,  qu'il  y  a  igo  pour  cent  de  pro- 
fit à  en  frapper  au  taux  courant.  Aussi,  quoiqu'on  pende  un 
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C'est  bien  autre  chose  quand  un  gouver- 
nement s'imagine  que  la  monnaie  de  cuivre 
peut  remplacer  celle  d'or  et  d'argent ,  qu'en 
conséquence  il  en  émet  plus  que  la  circula- 
tion n'en  peut  absorber  dans  le  solde  des  ap- 
points, et  qu'il  autorise  tout  le  monde  à 
payer  en  cuivre  les  sommes  qu'on  doit ,  ou 
seulement  une  portion  notable  de  ces  som- 
mes. Dans  cette  supposition  la  monnaie  de  cui- 
vre cesse  d'être  une  monnaie  de  confiance; 
elle  ne  peut  plus  acheter  ou  payer  que  ce 
qu'elle  vaut  réellement,  et  la  valeur  nominale 
que  le  gouvernement  lui  attribue,  se  trouve 
réduite  a  sa  valeur  intrinsèque.  Or,  comme 
la  valeui:  du  cuivre  est  sujette  à  des  varia- 
tions brusques  et  fréquentes,  et  qu'outre 
cela  l'usage  de  cette  monnaie  est  accompa- 

graud  nombre  de  contrefacteurs  ou  de  monnayeurs  clandes- 
tins ,  y  a-t-il  beaucoup  de  monnaie  contrefaite  de  cuivre. 
Colejuhonn  croit  que  les  monnaies  de  cuivre  contrefaites  sont 
aux  monnaies  de  cuivre  légales  comme  40  est  k  i.  Le  gou- 
vernement a  cherché  A  prévenir  cet  inconténient ,  en  faisant 
fabritiuer  en  1799.  par  le  fameux  ^ow/to/i ,  des  demi-deniers 
sterling  {fuilfpence)  avec  \in  poinr^on  très-beau  etun  soin  parti- 
culier; mais  un  voyageur  qui  a  vu  l*AngIeterr«  en  1806,  nous 
assure  que  cette  belle  monnaie  avoit  presqu'entièrement  dis> 
paru  ,  et  que  la  circulation  étoit  encore  inondée  de  monnaie 
contrefaite.  (  Police  de  Londres  ,  par  CoUjuhoun  ,  T.  I^ 
p.  a55.  N0mnicks  rieuejte  Reise  durch £/igland ,  /»•  S'*) 
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gné  de  grands  inconvéniens  ,  elle  est  non- 
seulement  une  très-mauvaise  mesure  des  va- 
leurs, mais  encore  elle  est  presque  toujours 
évaluée  au-dessous  de  ce  qu'elle  vaut  réelle- 
ment. Cependant ,  plus  l'émission  en  est 
forte  ,  plus  elle  chasse  les  métaux  précieux 
de  la  circulation  et  plus  elle  y  fait  dominer 
le  métal  commim  dont  la  dépréciation  se 
communique  aux  métaux  précieux:  les  prix 
de  toutes  les  marchandises  haussent  en  con- 
séquence ,  et  le  cours  du  change  s  en  res- 
sent d'une  manière  désavantageuse. 

Ces  effets  se  sont  fait  sentir  dans  les  pays 
mêmes  où  le  cuivre  n'entre  que  pour  une 
portion  comparativement  petite  dans  le  total 
des  monnaies  en  circulation.  En  France, 
par  exemple,  la  valeur  légale  de  la  monnaie 
de  cuivre  est  à  celle  de  la  monnaie  d'argent 
comme  i  à  2  ^V»  c'est-à-dire  qu'un  franc  en 
cuivre  est  censé  valoir  2  francs  50  cent,  en 
argent.  Cette  surévaluation  n'auroit  appa- 
remment aucun  mauvais  effet ,  et  le  cuivre 
vaudroit  peut-être  ce  que  le  gouvernement 
veut  qu'il  vaille ,  si  l'on  n'en  avoit  pas  émis 
une  trop  grande  quantité.  Embarrassé  par 
l'extrême  abondance  du  cuivre,  le  gouver- 
nement s'est  vu  forcé  d'autoriser  tout  le 
monde  à  payer  en  monnaie  de  cuivre  ^~  des 
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sommes  qu'on  doit.  Cette  mesure  a  eu  TefFet 
de  déprécier  la  monnaie  d'argent ,  ou  de 
hausser  le  prix  de  toutes  les  denrées.  Toute 
personne  qui  conclut  un  marché ,  sait  qu'elle 
est  exposée  à  être  payée  dans  cette  propor- 
tion de  4V  en  cuivre  et  de  ||^  en  argent  :  elle 
fait  son  marché  en  conséquence  et  demande 
un  prix  plus  élevé.  La  quantité  de  cuivre 
qu'on  est  forcé  de  recevoir  ,  influe  de  même 
sur  le  change  avec  l'étranger.  Une  lettre  de 
change  payable  en  monnaie  française  à  Pa- 
ris ,  se  vend  certainement  moins  cher  à 
Vienne  ou  à  Francfort ,  en  raison  de  ce  qu'une 
partie  de  sa  valeur  sera  payée  en  cuivre  (1). 
Si  telles  sont  les  suites  d'une  émission  trop 
forte  de  monnaie  de  cuivre  ,  dans  un  pays 
où  elle  n'entre  que  pour  -^^  dans  les  paye- 
mens,  vous  pouvez  juger  des  effets  qu'elle  a 
dû  produire  en  Russie ,  où  on  l'a  multipliée 
au  point  de  remplacer  presqu'entièremeut 
la  ifionnaie  d'argent  (2). 

Quelquefois  les  gouvernemens  se  sont  avi- 
sés d'émettre  une  monnaie  qui  n'est  ni  d'ar- 
gent ni  de  cuivre  :  on  l'appelle  monnaie  de 


(i)  Say  ,  Ècon,  polit.  T.  I ,    p    S^o  et  suif. 

(3)  Ces  effets  sont  développes  dans  U  Note  Xllle. 
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hillon.  C'est  un  alliage  dans  lequel  il  entre 
un  quart  ou  moitié  d'argent  fin,  et  où  le  reste 
est  de  cuivre.  Ce  mélange  a  tous  les  incon- 
véniens  du  métal  commun,  sans  présenter 
les  avantages  de  l'argent.  C'est  une  monnaie 
de  confiance,  une  monnaie  excessivement 
surévaluée  ,  puisque  le  gouvernement  veut 
qu'une  pièce  de  billon  coure  pour  une  pièce 
d'argent  du  même  volume.  Une  pareille 
monnaie  ne  peut  maintenir  sa  valeur  nomi- 
nale que  lorsqu'on  peut  l'échanger  à  tout  ins- 
tant contre  de  l'or  et  de  l'argent.  Or,  un  gou- 
vernement qui  est  réduit  k  émettre  du  billon , 
n'est  guère  en  état  de  lui  donner  cette  ga- 
rantie ;  et  celui  qui  peut  la  donner,  trouvera 
plus  d'avantages  à  faire  frapper  de  la  mon- 
naie d'argent.  D'ailleurs  les  suites  d'un  bil- 
lon déprécié  sont  bien  plus  graves  que  celles 
d'une  monnaie  de  cuivre  surévaluée  qui 
tombe  à  sa  valeur  intrinrièque ,  puisque  celle- 
ci  ne  circule  qu'en  petites  pièces,  et  que 
l'autre  est  destinée  à  représenter  des  valeurs 
plus  considérables.  Enfin  les  contrefacteurs 
sont  bien  plus  ci  craindre  pour  le  billon  que 
pour  la  monnaie  de  cuivre ,  parce  que  le 
premier  offre  plus  de  profit.  L'avant  dernier 
roi  de  Sardaigne  ayant  voulu  retirer  une 
monnaie  de  billon  que  son  père  avoit  fabri- 
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quée  dans  des  tems  malheureux  ,  en  retira 
trois  fois  plus  que  le  gouvernement  n'en 
avoir  jamais  fait.  Le  roi  de  Prusse  ,  Frédéric  II , 
éprouva  une  semblable  perte  et  par  une 
semblable  cause,  lorsqu'il  fit  retirer  sous 
le  nom  du  juif  Éphraïm,  le  billon  qu'il  avoit 
forcé  les  Saxons  de  recevoir  dans  la  détresse 
où  Tavoit  réduit  la  guerre  de  sept  ans.  Vous 
voyez  par  ces  exemples  que  le  billon  est  une 
pauvre  ressource  pour  les  gouvernemens , 
et  qu'il  leur  en  coûte  plus  pour  le  retirer 
qu'il  ne  leur  profite  d'en  émettre. 
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LIVRE    SIXIEME, 

DU  CRÉDIT, 


CHAPITRE    PREMIER. 
Idée  du  crédit. 

Le  crédit;  en  général  est  la  confiance 
qu'on  met  dans  une  personne  qu'elle  remplira 
ses  obligations  librement  contractées  ;  c'est 
l'opinion  qu'on  a  d'elle ,  qu'elle  aura  la  vo- 
lonté et  le  pouvoir  de  tenir  sa  promesse.  Le 
crédit  pécuniaire  en  particulier  se  mani- 
feste par  la  confiance  que  les  préteurs  ac- 
cordent aux  emprunteurs  ;  confiance  qui  est 
susceptible  de  différentes  gradations. 

Quelquefois  le  préteur  se  contente  sim- 
plement d'un  titre  qui  puisse  constater  le 
prêt,  comme  d'un  reçu,  d'ijne  obligation, 
d'une  lettre  de  change.  Cette  espèce  de  cré- 
dit se  nomme  le  crédit  personneL 

D'autres  fois  la  confiance  n'est  accordée 
que  moyennant  une  sûreté  ;  alors  le  préteur 
est  autorisé  par  un  acte  formel  de  se  mettre 
en  possession  d'une  part  déterminée  des  pro- 
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|)riëtés  du  débiteur,  au  cas  que  celui-ci  vînt 
à  manquer  aux  conditions  du  prêt.  Une  pa- 
reille propriété  cédée  éventuellement ,  se 
nomme  hypothrque  ;  elle  consiste  commu- 
nément en  immeubles.  Le  crédit  fondé  sur 
une  hypothèque,  s'appelle  le  crédit  hypo- 
thécaire. 

Le  plus  haut  degré  de  sûreté  existe  pour 
le  préteur,  quand  la  valeur  entière  du  prêt 
est  mise  en  son  pouvoir,  avec  le  droit  de 
se  dédommager  par  cette  valeur,  au  cas  que 
les  conditions  du  prêt  ne  fussent  point  ac- 
complies. Une  propriété  ainsi  transmise  s'ap- 
pelle un  gage  ;  la  transmettre  sous  cette  con- 
dition ,  s'appelle  Vefigager,  On  n'engage 
pour  la  plupart  que  des  richesses  mobiliaires. 
Comme  dans  ces  prêts  la  confiance  n'est 
pour  rien,  on  ne  peut  pas  non  plus  les  ran- 
ger parmi  ceux  qui  supposent  du  crédit. 

La  seule  espèce  de  ^crédit  qui  mérite  ce 
nom,  c'est  le  crédit  personnel.  Il  est  fondé 
sur  l'opinion  rue  le  prêteur  se  forme  de  la 
fortune  et  du  caractère  de  l'emprunteur. 

L'idée  que  le  prêteur  se  fait  des  facultés 
de  l'emprunteur,    est  le  plus  souvent   arbi- 
traire, surtout  parmi  les   entrepreneurs   in 
dustriels  dont  la  fortune  est  exposée  à  beau- 
coup d'accidens,  et  qui   ont   un  intérêt  de 
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la  faire  paroître  plus  grande  qu'elle  ne  l'est 
réellement. 

Lidëe  que  le  préteur  se  fait  du  caractère 
de  l'emprunteur,  est  le  résultat  de  la  conduite 
que  celui-ci  a  tenue  jusque-là;  de  l'intelli- 
gence qu'il  a  montrée  dans  ses  entreprises; 
do  sa  probité  et  de  l'exactitude  qu'iL  a  mise 
à  acquitter  ses  engagemens.  Dans  la  plupart 
des  cas,  la  confiance  du  préteur  se  fonde 
uniquement  sur  l'expérience  de  cette  exac- 
titude. Elle  est  la  première  base  du  crédit, 
et,  en  général,  elle  n'est  pas  trompeuse.  En 
effet,  pour  qu'un  hoxnme  ait  toujours  acquitté' 
exactement  ses  dettes ,  il  a  fallu ,  ou  qu'il  ait 
toujours  eu  entre  ses  mains  des  valeurs  suffi- 
santes pour  y  faire  face:  c'est  le  cas  d'un 
homme  qui  a  plus  de  propriétés  que  de 
dettes,  ce  qui  est  un  fort  bon  motif  pour  lui 
accorder  de  la  confiance  ;  ou  bien  il  a  fallu 
qu'il  ait  toujours  si  bien  pris  ses  mesures  et 
fait  des  spéculations  tellement  sûres  que  ses 
rentrées  n'aient  jamais  manqué  d'arriver  avant 
ses  échéances:  or  cette  habileté,  cette  pru- 
dence, sont  encore  de  fort  bons  garans  pour 
l'avenir. 

Ce  qui,  après  tous  ces  motifs,  contribue 
le  plus  k  faire  naître  le  crédit,  c'est  la  bonne 
administration  du  pays  où  réside  le  débiteur. 
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Elle  diminue  les  risques  du  préteur,  tout 
comme  une  mauvaise  administration  les  aug- 
menté. Les  contraintes  établies  contre  les  dé- 
biteurs insolvables  ont  souvent  été  regardées 
comme  contraires  k  ceux  qui  ont  besoin 
d'emprunter:  elles  leur  sont  favorables.  On 
prête  plus  volontiers  et  à  meilleur  marché, 
la  où  les  droits  du  préteur  sont  plus  solide- 
ment appuyés  par  les  lois.  Mais  quelque 
bonne  que  soit  la  législation,  elle  est  inef- 
ficace partout  où  la  faveur  peut  parler  plus 
haut  que  la  loi  :  du  moment  que  le  débiteur 
est  ou  peut  espérer  de  se  mettre  au-dessus 
des  atteintes  de  son  créancier,  celui-ci  court 
un  risque ,  et  la  confiance  est  ébranlée. 

Lorsque  la  confiance  du  préteur  est  accor- 
dée à  des  particuliers ,  on  la  nomme  le  cré- 
dit pjivé;  quand  elle  est  placée  dans  un 
gouvernement,  on  l'appelle  le  crédit  public. 
L'un  et  l'autre  sont  basés  sur  les  mêmes  prin- 
cipes; avec  cette  exception,  qu'un  gouver- 
nement n'étant  justiciable  devant  personne, 
la  justice  la  mieux  administrée  ne  peut  point 
servir  de  garantie  à  ses  promesses.  Ainsi, 
toutes  les  autres  circonstances  supposées 
égales,  il  sera  toujours  plus  difficile  aux  gou- 
vernemens  qu'aux  particuliers  d'obtenir  du 
crédit.  Pour  suppléer  h  ce  défaut,  le  gouver- 
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nement  n'a  qu'un  moyen ,  celui  de  faire  naî- 
tre nue  plus  haute  opinion  de  ses  ressources, 
de  sa  prudence  et  de  sa  probité. 

Dans  le  crédit  privé  il  convient  de  distin- 
guer le  crédit  "vulgaire  du  crédit  commer^ 
ciaL  L'un  a  lieu  parmi  tous  les  habitans  d'un 
pays  indifféremment;  l'autre  est  celui  qui  se 
donne  et  reçoit  parmi  les  commerçans ,  c'est 
à-dire   parmi   les   entrepreneurs    d'industrie. 
Ce  dernier  est  l'ame  de  la  circulation  ,   qui 
ne  peut  guère  prospérer  sans  le  secours  de 
la  confiance   mercantile.    A  quoi  se    rédui- 
roient  les  ventes  et  les  achats  d'un  pays ,  si 
tous  les  marchés    dévoient  s'accomplir   des 
deux  parts  au  même  instant?  La  situation  ac- 
tuelle d'une  infinité  d'acheteurs,  la  distance 
des  lieux  et  mille  autre  circonstances  s'op- 
posent à  un  pareil  accomplissement.  Et  com- 
ment  le   crédit  léve-t-il  ces  obstacles?    En 
mettant  a  la  place  d'une  des  valeurs  d'échange 
un  signe  représentant  cette  valeur,   avec  la 
promesse  de  la  livrer  à  un  terme  convenu. 
Vous  voyez  que  le  crédit  est  à  la  monnaie 
ce  que  celle-ci  est  aux  produits  de  l'industrie 
soumis  à  l'échange.  Comme  la  monnaie  tient 
lieu  de  lun  des  produits  échangés,  le  crédit 
tient  lieu  de  la  monnaie.  La  seule  différence 
qu'il  y  a  entre  ces  deux  équivaiens ,  c'est  que 
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réquivalent-monnaie  est  réel  et  actuel ,  et  que 
rëquivalent-crédit  n'est  que  temporaire  et 
fiduciaire.  La  monnaie  donne  la  valeur  d'é- 
change et  le  crédit  la  promet.  Mais  aux  yeux 
de  celui  qui  livre  ses  produits  ou  ses  mar- 
chandises à  crédit,  la  promesse  de  lui  livrer 
la  monnaie  en  a  la  valeur,  et  cette  valeur 
d'opinion  se  soutient  jusqu'au  terme  convenu. 
Si  ,  à  cette  époque  ,  le  débiteur  donne  la 
monnaie  promise ,  le  crédit  n'a  pas  été  un 
seul  instant  sans  valoir  la  monnaie.  Ainsi  le 
crédit  est  exactement  comme  la  monnaie  ,  un 
instrument  pour  opérer  les  échanges  ,  une 
roue  dans  le  mécanisme  de  la  circulation , 
qui  facilite  et  accélère  son  mouvement. 

La  longueur  du  crédit^  dans  les  différens 
commerces,  est  toujours  en  raison  de  la  ri- 
chesse des  préteurs  et  du  besoin  des  emprun- 
teurs. Supposons,  par  exemple,  que  les  né- 
gocians  qui  importent  en  Piussie  certains  ar- 
ticles de  consommation,  soient  en  général 
riches  ;  et  que  les  marchands  qui  en  lont  la 
revente  en  détail ,  soient  en  général  pauvres 
(c'est-k-dire  qu'ils  n'aient  pas  un  capital  suf- 
fisant pour  être  assortis  dans  leur  commerce)  : 
le  crédit  demandé  par  les  marchands  en  dé- 
tail et  accordé  par  les  marchands  en  gros, 
fiera  long. 
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La  possibilité  d'acheter  et  de  vendre  à  un 
crédit  plus  ou  moins  long,  multipliant  le  nom- 
bre des  individus  capables  d'acheter  et  de 
vendre,  favorise  la  concurrence,  et  contri- 
bue par  conséquent  à  modérer  le  prix  des 
marchandises.  Les  différences  dans  la  lon- 
gueur du  crédit  facilitent  surtout  le  com- 
merce aux  petits  marchands.  La  concurrence 
s'établissant  ainsi  entre  les  individus  qui  se 
contentent  d'un  petit  profit ,  les  prix  des  mar- 
chandises en  sont  d'autant  plus  modérés.  On 
voit  souvent  les  gros  marchands  se  plaindre 
que  des  individus  sans  capitaux  et  qui  pren- 
nent un  long  crédit  se  mêlent  de  commercer 
sur  les  mêmes  articles  qu'eux:  c'est  parce  que 
ces  individus  modèrent  les  profits  du  com- 
merce. 

Il  y  a  des  gens  qui  pensent  que  là  où  l'u- 
sage d'acheter  et  de  vendre  à  crédit  est  poussé 
très-loin,  et  où  en  conséquence  il  se  fait 
beaucoup  d'affaires  entre  des  marchands  qui 
n'ont  que  peu  de  fonds ,  le  commerce  natio- 
nal ne  porte  pas  sur  des  capitaux  suifisans, 
et  que  l'opuîence  nationale  est  plutôt  appa- 
rente que  réelle.  Mais  il  faut  se  souvenir  que 
l'usage  d'acheter  à  crédit,  suppos,e  également 
l'usage  de  vendre  à  crédit.  Ainsi  ,  lorsque 
dans  un  même  pays^  on  demande  et  ac- 
corde souvent  du  crédit,   cela  n^indique  ni 
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pauvreté  ni  richesse  dans  la  masse  du  com- 
merce ;  cette  pratique  prouve  seulement  qu'il 
y  a  des  classes  de  commerçans  assez  pauvres 
pour  avoir  besoin  de  crédit,  et  d'autres  assez 
riches  pour  pouvoir  donner  du  crédit.  Par 
exemple  ,  l'usage  qui  s'est  introduit  en  Russie 
parmi  les  négocians  du  pays,  de  vendre  à 
crédit  aux  marchands  en  détail,  ne  prouve 
rien  pour  la  richesse  ou  la  pauvreté  de  cet 
Empire  ;  il  indique  seulement  qu'en  géné- 
ral les  négocians  sont  plus  riches  que  les 
détailleurs.  L'usage  des  marchands  en  détail , 
de  vendre  à  crédit  aux  consommateurs,  est 
également  une  indication  de  richesse  dans 
la  classe  des  marchands:  il  prouve  qu'ils  ont 
un  excédent  de  fonds,  soit  en  propre,  soit 
par  emprunt,  qui  balance  la  somme  des  cré- 
dits qu'ils  font  aux  consommateurs. 

Au  contraire  dans  les  affaires  commerciales 
qui  se  font  entre  deux  pays  différeiiSy  l'u- 
sage d'acheter  et  de  vendre  à  crédit  indique 
pauvreté  ou  richesse.  Ainsi,  par  exemple,  la 
pratique  presque  générale  des  marchands 
russes  d'accepter  du  crédit  dans  le  commerce 
extérieur,  prouve  que  la  Russie  n'a  pas  en- 
core assez  de  capitaux  pour  suffire  à  son  in- 
dustrie actuelle  ;  et  la  pratique  également 
générale  des  Anglais,  d'accorder  du  crédit 
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aux  marchands  étrangers ,  prouve  de  même 
que  l'Angleterre  possède  un  excédent  de  ca- 
pitaux qu'elle  ne  peut  plus  employer  dans 
ses  transactions  intérieures  (i). 

Le  crédit  n'est  pas  seulement  utile  comme 
véhicule  de  la  circulation;  tous  les  genres 
de  travaux  productifs  en  profitent.  Sans  doute 
les  fonds  empruntés  sont  souvent  employés 
d'une  manière  improductive,  et  dans  ce  cas 
ils  sont  consommés  sans  retour;  mais  pris 
en  masse,  les  fonds  employés  productive- 
ment  l'emportent  de  beaucoup  sur  les  autres. 
Un  particulier  qui  emprunte  pour  dépenser , 
ne  pouvant  ni  rendre  le  fonds  ni  payer  l'in- 
térêt sans  aliéner  ou  entamer  quelqu'autre 
source  de  revenu,  sera  ruiné  tôt  ou  tard,  et 
celui  qui  lui  prête  court  le  plus  grand  risque 
de  perdre  ses  fonds  ;  ainsi ,  dans  tous  les  cas 
où  il  n'est  pas  question  de  prêt  à  usure,  il 
est  contre  l'intérêt  des  deux  parties,  d'em- 
prunter comme  de  prêter  pour  une  pareille 
destination.  Demandez  à  tout  capitaliste  qui 
n'est  pas  plus  imprudent  qu'un  autre,  à  qui 
de  ces  deux  espèces  de  gens  il  a  prêté  plus 
de  ses  fonds,  ou  à  ceux  qu'il  jugeoit  avoir 
l'intention  d'en  faire  un  emploi  profitable, 

(i)  Voyez  T.  I,  p.  276. 

T.    3,  ao 
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OU  h  ceux  qui  étoient  dans  le  cas  de  les  dé- 
peaser  en  pure  perte:  à  coup  sûr  il  trouvera 
votre  question  fort  étrange.  Ainsi  ,  même 
parmi  les  emprunteurs,  qui  ne  forment  pas 
la  classe  d'hommes  où  il  faille  chercher  Té- 
conomie,  le  nombre  des  gens  économes  et 
laborieux  surpasse  de  beaucoup  celui  des 
prodigues  et  des  fainéans  (i). 

Les  seuls  gens  à  qui  l'on  prête  communé- 
ment des  fonds  sans  qu'on  s'attende  qu'ils  en 
feront  un  emploi  très-profitable,  ce  sont  les 
propriétaires  fonciers  qui  empruntent  par  hy- 
pothèque ;  encore  n'empruntent-ils  presque 
jamais  purement  en  vue  de  dépenser.  C'est 
en  général  pour  avoir  consommé  trop  de  mar- 
chandises qui  leur  ont  été  avancées  h  crédit 
par  des  fournisseurs  ou  des  artisans,  qu'ils 
se  voient  enfin  dans  la  nécessité  d'emprunter 
à  intérêt  pour  s'acquitter.  Ainsi  le  fonds  qu'ils 
empruntent  est  ordinairement  dépensé  avant 
qu'ils  l'empruntent. 

Ces  observations  ne  sont  applicables  qu'aux 
particuliers;  les  gouvernemens  se  conduisent 
sur  d'autres  principes  parce  qu'ils  sont  gui- 
dés par  d'autres  motifs.  Si  les  particuliers 
cherchent  le  plus  souvent  à  se  procurer  des 

(i)  Compares  T.  I ,  p.  514. 
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fonds  pour  les  faire  valoir  d'une  manière  pro- 
ductive ,  les  gouvernemens  n'en  cherchent 
que  pour  les  consommer  sans  retour.  C'est 
afin  de  pourvoir  a  des  besoins  imprévus  et  de 
repousser  des  périls  imminens,  qu'on  fait  des 
emprunts  publics  ;  on  accomplit,  ou  bien  on 
n'accomplit  pas  son  dessein  ;  mais  dans  tous 
les  cas,  la  somme  empruntée  est  une  valeur 
consommée  et  perdue,  et  le  revenu  public 
se  trouve  grevé  des  intérêts  de  ce  fonds. 

Toute  espèce  d'emprunt  public  a  l'incon- 
vénient  de  retirer  des  emplois  productifs, 
des  capitaux  pour  les  dévouer  à  la  consom- 
mation. Et  de  plus,  quand  ils  ont  lieu  dans 
un  État  dont  le  gouvernement  inspire  peu 
de  confiance,  ils  ont  l'inconvénient  de  faire 
monter  l'intérêt.  Qui  voudroit  prêter  à  5  ou 
6  pour  cent  à  l'agriculture,  aux  fabriques, 
au  commerce,  lorsqu'on  trouve  un  emprun- 
teur toujours  prêt  à  payer  un  intérêt  de  7  ou 
S  pour  cent  ?  Le  genre  de  revenu  qui  se  nomme 
rente  du  capital,  s'élève  alors  aux  dépens  du 
consommateur;  la  consommation  se  réduit 
par  le  renchérissement  des  produits  de  l'in- 
dustrie, et  les  travaux  productifs  sont  moins 
demandés,  moins  bien  récompensés.  La  so- 
ciété, les  capitalistes  exceptés,  est  dans  un 
état  de  souffrance. 
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Le  grand  avantage  qui  résulte  pour  un 
Etat  de  la  faculté  d'emprunter,  c'est  de  pou- 
voir répartir  sur  un  grand  nombre  d'années, 
les  charges  que  réclament  les  besoins  d'un 
moment.  Aucun  pays  ne  pourroit  dans  la 
situation  où  se  trouvent  les  Etats  modernes , 
avec  les  fraix  énormes  que  la  guerre  entraîne, 
soutenir  une  guerre  au  moyen  des  seules  res- 
sources courantes  que  les  peuples  sont  en 
état  de  fournir.  Les  grandes  nations  payent 
à-peu-près  tout  ce  qu'elles  sont  en  état  de 
payer  d'impôts:  s'il  faut  doubler  la  dépense 
ou  périr ,  elles  n'ont  guère  d'autres  ressources 
que  l'emprunt;  car  il  ne  faut  pas  mettre  au 
nombre  des  ressources  la  violation  des  enga- 
gemens  antérieurs  et  la  dépouille  d'une  par- 
tie des  sujets.  Les  emprunts  sont  ainsi  un 
moyen  de  défense ,  et  malheureusement  aussi 
un  moyen  d'attaque.  C'est  une  arme  nouvelle , 
plus  terrible  que  la  poudre  à  canon,  et  dont 
toutes  les  puissances  doivent  se  servir,  sous 
peine  d'infériorité  manifeste  ,  du  moment 
qu'une  d'elles  est  parvenue  a  Taccommoder 
à  son  usage. 
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CHAPITRE     II. 

En  quoi  consistent  les  fonds  prêtés  ou  les 
créances. 

Presque  tous  les  prêts  à  intérêt  sont  fait^ 
en  numéraire,  soit  métallique,  soit  de  pa- 
pier; mais  la  chose  dont  vraiment  Temprun- 
teur  a  besoin,  celle  que  le  préteur  lui  four- 
nit réellement ,  ce  n'est  pas  le  numéraire ,  ce 
sont  les  marchandises  qu'on  peut  acheter 
avec  ce  numéraire.  Aucun  homme  n'a  jamais 
emprunté  de  l'argent  pour  le  garder  dans  son 
coffre-fort  ;  s'il  entend  s'en  servir  comme 
fonds  de  consommation  ,  il  n'y  a  que  des 
marchandises  ou  des  services  qui  soient  de 
nature  à  être  appliqués  à  cet  usage;  et  s'il 
en  a  besoin  comme  d'un  capital,  pour  faire 
quelque  entreprise  industrielle ,  il  n'y  a  en- 
core que  des  marchandises  qui  puissent  ser- 
vir à  cet  emploi  ;  comme  matières ,  outils  et 
subsistances  pour  les  ouvriers.  Par  le  prêt, 
le  préteur  délègue ,  pour  ainsi  dire ,  à  l'em- 
prunteur son  droit  à  une  certaine  portion 
du  produit  annuel  de  la  terre  et  du  travail, 
pour  en  user  comme  bon  lui  semble.  Si  l'em- 
prunteur pouvoit  toujours  trouver  des  capi- 
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talistes  qui  fussent  en  état  de  lui  prêter  les 
marchandises  dont  il  a  besoin,  il  ne  se  met- 
troit  pas  en  peine  de  chercher  de  Targent, 
il  s  adresseroit  tout  droit  à  ces  capitalistes. 

Au  reste,  les  capitaux  se  prélent  souvent 
sans  Tentremise  du  numéraire.  Il  arrive  fré- 
qiiemment  dans  le  commerce  qu'un  crédit 
s'effectue  en  marchandises  et  non  pas  en 
argent.  Lorsqu'un  marchand  de  draps,  par 
exemple  ,  obtient  un  crédit  de  5o,ooo  rou- 
bles chez  un  riche  fabricant,  ce  dernier  ne 
lui  prête  pas  cette  somme  en  argent, mais  la 
valeur  en  draps.  II  arrive  tout  aussi  fréquem- 
ment chez  les  cultivateurs,  que  les  avances 
du  propriétaire  au  colon  se  font  en  grains, 
en  fourrages,  en  bétail  et  en  instrumens  ara- 
toires. Enfin  toutes  les  ventes  à  crédit  sont 
des  prêts  faits  en  marchandises  et  non  pas 
en  argent.  Celui  qui  vend  une  marchandise 
à  crédit,  en  prête  la  valeur  à  l'acquéreur  jus- 
qu'au moment  où  il  en  sera  payé. 

J'ai  cru  nécessaire,  Messeigneurs,  de  re- 
venir encore  une  fois  sur  cette  distinction 
entre  le  numéraire  et  le  capital,  quoique  je 
vous  l'aie  déjà  présentée  plusieurs  fois  sous 
différens  points  de  vue  (i).    11  est  de  la  der- 

(i)Voyex  surtout  Liv.  11,  ch.  1,  Vlet  IX.;  0tI4v.lll,  ch.  IX. 
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nière  importance  de  la  bien  saisir,  et  l'on  est 
trop  facilement  entraîné  à  l'oublier.  Comme 
la  plupart  des  prêts  se  font  en  numéraire, 
que  les  titres  des  créances  se  transmettent  de 
main  en  main  au  moyen  du  numéraire,  et 
que  toutes  les  fois  qu'on  en  parle,  on  les 
désigne  toujours  comme  une  somme  de  nu- 
méraire actuellement  existante,  tout  paroît 
fortifier  l'opinion  que  le  capital  livré  à  l'em- 
prunteur n'est  autre  chose  que  le  numéraire 
que  le  préteur  lui  transmet.  Cette  erreur  est 
généralement  répandue  ;  elle  forme  jusqu'à 
ce  jour  l'opinion  populaire,  et  même  celle 
de  la  plupart  des  négocians  ,  qui  peuvent 
difficilement  séparer  deux  idées  que  tout  tend 
à  confondre,  celle  du  capital  et  celle  de  l'ar- 
gent. 

Cependant,  une  preuve  évidente  et  sou- 
mise au  calcul  de  la  fausseté  de  cette  opi- 
nion ,  c'est  que  dans  tous  pays  la  valeur  des 
créances  est  infiniment  supérieure  à  celle  du 
numéraire  (  i  ).  Les  mêmes  pièces  de  monnaie , 

(i)  La  deiie  publique  de  PAngleterre  sVlève  à  8*5  millions 
sterling  ,  et  son  numéraire  n'est  estimé  que  de  ig  à  25  njillions. 
Comme  les  créances  entre  particuliers  Forment  une  masse  pro- 
bablement supérieure  à  celle  des  créances  publiques,  on  ne 
peut  duuier  que  le  montant  de  toutes  les  créances  anglaises 
ne  soit  fort  supérieur  à  la  valeur  de  tout  le  numéraire  métal- 
lique eu  circulation  dans  Punivers  entier. 
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OU  les  mêmes  assignats,  servant  successive- 
ment à  plusieurs  prêts  différens,  les  fonds 
prêtés  peuvent  être  infiniment  plus  grands 
que  la  somme  d'argent  qui  sert  d'instrument 
pour  en  faire  le  transport.  Par  exemple ,  A 
prête  a  X  looo  roubles,  avec  lesquels  X 
achète  immédiatement  de  B  des  marchan- 
dises pour  la  valeur  de  i  ooo  roubles.  B  n'ayant 
pas  besoin  de  cet  argent,  prête  identique- 
ment les  mêmes  pièces  à  Y,  avec  lesquelles 
Y  achète  aussitôt  de  C  pour  i  ooo  roubles  d'au- 
tres marchandises.  C ,  de  même  et  pour  la 
même  raison ,  prête  cet  argent  à  Z ,  qui  en 
achète  aussi  d'autres  marchandises  de  D.  A 
ce  moyen,  les  mêmes  pièces,  soit  de  métal, 
soit  de  papier,  peuvent,  dans  le  courant  de 
quelques  jours  ,  servir  d'instrument  à  trois 
prêts  différens  et  k  trois  différens  achats  , 
chacun  desquels  est  de  valeur  égale  au  mon- 
tant total  de  ces  pièces.  Ce  que  les  trois  ca- 
pitalistes A ,  B ,  G  transportent  aux  emprun- 
teurs X,  Y,  Z,  c'est  le  pouvoir  de  faire  ces 
achats:  c'est  dans  ce  pouvoir  que  consiste  la 
valeur  du  prêt.  Le  capital  prêté  par  ces  trois 
capitalistes  est  égal  à  la  valeur  des  marchan- 
dises qu'on  peut  acheter  avec  ce  capital,  et 
il  est  trois  fois  plus  grand  que  la  valeur  de 
l'argent  avec  lequel  se  font  les  achats.  Ce- 
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pendant  ces  prêts  peuvent  être  tous  parfai- 
tement bien  assurés  ;  les  marchandises  ache- 
tées par  les  débiteurs  étant  employées  de 
manière  à  rendre,  au  terme  convenu,  une 
valeur  égale  en  argent  ou  en  papier,  avec 
encore  un  profit.  Si  ces  mêmes  pièces  de 
monnaie  peuvent  ainsi  servir  d'instrument 
à  différens  prêts  pour  trois  fois  leur  valeur, 
et  par  la  même  raison  pour  trente  fois  leur 
valeur,  elles  peuvent  pareillement  servir  au- 
tant de  fois  successivement  d'instrument  de 
remboursement. 

Ainsi  toute  créance  est  née  de  la  livraison 
d'une  portion  de  richesses,  pour  la  plupart 
mobiliaires  (i)*  Si  le  créancier  n'a  pas  lui- 
même  délivré  ces  richesses  au  débitein-,  il 
lui  a  transmis ,  par  le  numéraire ,  la  valeur 
pour  laquelle    ce   dernier  a  pu  se  les  faire 


(i)  Le  seul  cas  où  l'on  fait  naître  une  créance  par  la  trans- 
mission d'une  propriété'  inimobiliaire ,  c'est  lorsque  l'on  vend 
lin  immeuble  à  ciédit;  inais  quand  on  emprunte  par  hypo- 
thèque sur  un  immeuble,  la  créance  est  la  transmission  d'une 
richesse  mobiliaire,  représentée  par  le  numéraire  prêté.  Les 
créances  nées  d'un  travail  vendu  à  crédit,  se  réduisent  de 
même  en  tout  ou  en  partie,  à  une  livraison  de  richesses  mo- 
biliaires ;  car  sans  les  choses  nécessaires  à  l'entretien  de  l'ou- 
vrier et  à  la  confection  de  son  travail,  le  travail  n'auroit  pu 
ni  se  faire,  ni  se  vendre. 

T.  5.  ai 
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délivrer  par  d'autres  personnes.  Cette  grande 
vérité  est  fertile  en  conséquences  impor- 
tantes: tout  ce  que  j'ai  à  vous  dire  sur  la  na- 
ture et  les  effets  des  créances,  est  basé  sur 
ce  principe  fondamentaL 
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CHAPITRE     III. 

Ce   qui   détermine    la  quantité  de  fonds 
qui  peut  être  prêtée  dans  un  pays. 

Comme  ce  sont  des  marchandises  ou  des 
fonds  qu'on  prête,  et  que  l'argent  ne  fait 
que  les  représenter  >  il  s'ensuit  que  le  mon* 
tant  des  prêts  qui  peuvent  se  faire  dans  un 
pays,  dépend,  non  pas  de  la  quantité  d'ar- 
gent, mais  de  la  quantité  de  fonds  disponi- 
bles, c'est-à-dire  de  richesses  mobilières  qui 
n'ont  pas  d'emploi. 

Vous  voyez ,  Messeigneurs  ,  que  la  quan- 
tité des  capitaux  prétables  d'une  nation  n'est 
pas  la  même  que  la  quantité  totale  de  ses 
capitaux.  Cependant,  cette  dernière  quan- 
tité influe  beaucoup  sur  la  première  :  là  où  il 
y  a  beaucoup  de  fonds  disposés  h.  recevoir 
un  emploi  quelconque ,  il  y  en  a  davantage 
disposés  à  être  prêtés. 

A  mesure  que  l'industrie  augmente  les  pro- 
duits, et  que  l'écononiie  les  accumule  pour 
en  former  des  capitaux ,  la  masse  des  fonds 
qu'on  offre  à  prêter  augmente  aussi.  Plus  il 
y  a  de  capitalistes,  et  de  gros  capitalistes, 
plus  il  y  aura  de  gens  qui  aimeront  mieux 
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prêter  leurs  capitaux  h.  intérêt,  que  de  les 
employer  eux-mêmes.  Dans  la  supposition 
contraire,  lorsque  l'industrie  produit  moins  , 
et  que  l'économie  fait  place  li  la  dissipation, 
la  masse  des  fonds  prétabies  diminue  néces- 
sairement. 

Ainsi  ,  tout  ce  qui  tend  à  accroître  la 
masse  totale  des  capitaux,  tend  à  multiplier 
les  capitaux  prêtables.  C'est  l'effet  de  toutes 
les  circonstances  favorables  à  l'enrichisse- 
ment de  la  nation. 

Par  une  raison  contraire  ,  tout  ce  qui  tend 
à  diminuer  la  masse  totale  des  capitaux , 
tend  à  diminuer  la  quantité  prêtable  de  ces 
mêmes  capitaux.  C'est  l'effet  qu'on  doit  at- 
tendre de  tout  système  qui  encourage  les 
consommations  ;  de  la  guerre ,  qui  est  la  plus 
énorme  et  la  plus  destructive  de  toutes  les 
consommations  ;  de  la  crainte  qui  fait  fuir  les 
capitaux  dans  l'étranger,  ou  ce  qui  est  pire, 
qui  les  fait  enfouir  dans  la  terre  (i).  C'est 
encore  un  effet  qui  résulte  des  nombreux 
emplois    qu*on  fait    de    capitaux    prétables 

(i)  You»  pourriez  ni'objecier  qu'on  ne  transporte  dant 
Petranger  et  qu^on  n^cufuuit  que  tiu  iiuméi«ire  ,  et  que  le 
numéraire  xi*eat  pas  le  capital.  Mais  un  pay»  a  toujours  be- 
•oin  d^une  certaine  quaniiié  de  numcfraiie  :  si  une  CJiise 
quelconque    en    anéantit    ou    fait  cacher    une  partie ,  il  laut 
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pour  créer  des  capitaux  fixes  ;  car  des  capi- 
taux employés  de  manière  qu'on,  ne  puisse 
plus  en  disposer  de  longtems,  diminuent  la 
quantité  des  capitaux  prétables  en  circula- 
tion. Ainsi,  les  défrichemens ,  les  améliora- 
tions des  fonds  de  terre,  les  constructions, 
qui  sont  des  emplois  très-favorables  à  l'aug- 
mentation du  revenu  national ,  doivent  dimi- 
nuer la  quantité  des  capitaux  prétables  en 
circulation.  Il  en  est  de  même  de  certaines 
manufactures  et  des  commerces  lointains 
qui  engagent  les  capitaux  circulans  pour  de 
nombreuses  années. 

Telles  sont  les  causes  qui  déterminent 
dans  tout  pays  la  quantité  des  capitaux  pré- 
tables: l'augmentation  ou  la  diminution  du 
numéraire  n'influe  en  aucune  manière  sur  le 
montant  des  prêts  qui  peuvent  s'y  faire.  Vous 
avez  reconnu,  Messeigneurs ,  que  chaque 
pays  a  besoin  pour  sa  circulation,  non  pas 
d'un  certain  poids  de  métal  monnayé  ni 
d'une  certaine  masse  de  papier-monnaie , 
mais  d'une  certaine  valeur  dans  ces  espèces 

qu'elle  soit  remplacée  par  d'autre  numéraire  veriant  du  de- 
hors ,  lequel  ne  peut  s'acheter  qu'au  prix  d'une  portion  du 
capital  Hational.  Vous  direz  peut-èire  encore  que  le  numé- 
raire^ qui  reste  ,  se  borne  à  augmenter  de  valeur  ;  mais  c'est 
précisément  ce  renchérissement  qui  en  fait  venir  d'autre. 
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OU  dans  ce  papier,  pour  représenter  la  va- 
leur de  ses  richesses  circulantes  (i).  Ain^i , 
quelle  que  soit  la  masse  de  son  numéraire, 
espèces  ou  papier ,  elle  est  toujours  égale  k 
cette  valeur:  doublez,  triplez  cette  masse; 
diniinuez-là  de  moitié  ,  de  deux  tiers  ,  elle 
lui  sera  encore  é^ale.  Tant  que  la  masse  des 
richesses  et  leur  valeur  restent  les  mêmes,  la 
nation  ne  peut  faire  des  échanges  et  des 
prêts  que  pour  la  même  valeur  ,  bien  qu'on 
augmenie  ou  qu'on  diminue  la  masse  de  sou 
numéraire. 

Quand  une  nation  est  libre  de  se  pourvoir 
de  numéraire  par  les  eiForts  spontanés  de 
son  commerce ,  la  masse  de  numéraire  n'aug- 
mente ni  ne  diminue  que  proportionnelle- 
ment k  la  valeur  des  marchandises  qu'il  doit 
représenter  dans  les  échanges  :  vous  en  sau- 
vez les  raisons  (î?).  Mais  lorsqu'on  multiplie 
forcément  sa  quantité  ,  il  baisse  de  valeur 
relativement  aux  marchandises,  et  le  total 
de  sa  valeur  reste  le  même.  Pareillement, 
lorsqu'on  diminue  forcément  sa  quantité , 
il  hausse  de  valeur  relativement  aux  marchan- 


(i)  Voyez  p.  46. 

(a)  Voyex  p.  12a   et  suiv. 
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dises,  et  le  total  de  sa  valeur  reste  encore 
le  même.  Ainsi  dans  la  première  supposi- 
tion ,  les  créances  seront  nominalement  plus 
grandes  ,  et  dans  la  seconde  elles  seront  no- 
minalement plus  petites ,  sans  que  les  fonds 
prêtés  aient  subi  la  moindre  allération. 

Pour  vous  en  convaincre  davantage  ,  sup- 
posons qu'un  propriétaire  de  terre  veuille 
acheter  une  maison  en  ville  ;  qu'il  cherche  k 
emprunter  sur  sa  terre  la  somme  d'argent 
qu'il  lui  faut  pour  cela  ;  et  que  ,  d'après  le 
rapport  où  se  trouve  dans  son  pays  le  nu- 
méraire avec  le  besoin  de  la  circulation, 
cette  somme  soit  20,000  roubles.  Si  la  masse 
du  numéraire  venoit  à  doubler  dans  ce  pays  , 
le  besoin  de  la  circulation  restant  le  même , 
la  somme  nécessaire  pour  cet  achat  seroit  de 
40,000  roubles  ;  si ,  au  contraire  ,  la  masse 
du  numéraire  venoit  à  diminuer  de  la  moitié  , 
le  besoin  de  la  circulation  étant  encore  le 
même ,  il  ne  faudroit  à  l'acquéreur  que 
10,000  roubles.  Vous  voyez  que  la  valeur 
du  capital  qu'il  cherche  à  emprunter,  c'est- 
à-dire  la  valeur  de  la  maison,  reste  toujours 
la  même,  quoiqu'il  y  ait  une  grande  diffé- 
rence dans  le  montant  des  sommes  d'argent 
qu'il  emprunte.    Pour    emprunter  la  même 
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valeur  réelle  ,  il  est  obligé  cl*emprunter  des 
valeurs  numériques  très-différentes. 

Appliquez  le  cas  de  ce  propriétaire  a  une 
nation  entière ,  vous  aurez  les  mêmes  résul- 
tats. Par  exemple ,  depuis  que  le  gouverne- 
ment de  Russie  a  créé  des  assignats,  la  masse 
de  ce  papier-monnaie  a  toujours  été  en  aug- 
mentant; mais  comme-  les  richesses  circulan- 
tes du  pajs  n'ont  pas  augmenté  dans  la  mê- 
me proportion,  qu*en  est-il  arrivé?  Que, 
pour  satisfaire  les  mêmes  besoins  ,  pour  faire 
les  mêmes  entreprises,  pour  emprunter  le 
même  capital,  il  faut  une  somme  d'assignats 
beaucoup  plus  forte  qu'auparavant.  Telle 
entreprise  industrielle  qui  exigeoit  autrefois 
une  somme  de  10,000  roubles,  en  demande 
aujourd'hui  une  de  40,000;  ainsi,  quoiqu'il 
y  ait  quatre  fois  plus  de  numéraire  en  Russie, 
on  ne  peut  pas  y  faire,  pour  cette  raison  , 
quatre  fois  plus  d'entreprises,  de  prêts  et 
d'empnmts.  De  même  ,  si  le  gouvernement 
réussissoit  k  réduire  la  masse  des  assignats 
au  quart  de  son  montant  actuel ,  de  sorte 
qu'un  rouble  en  assignats  valût  un  rouble 
d'argent,  la  masse  des  richesses  circulantes 
de  la  Russie  n'en  seroit  pas  diminuée  le 
moins  du  monde:  la  valeur  des  achats  et 
des   prêts  qui  s  y  font ,   n'en  seroit  ni  plus 
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grande  ni  moindre  ;  seulement  il  faudroit 
des  sommes  d'assignats  moindres  pour  faire 
ces  achats  et  ces  prêts. 

Il  me  paroît  inutile ,  Messeigneurs ,  de  vous 
observer  qu'un  cas  pareil  ne  peut  exister 
que  chez  une  nation  dont  tout  le  numéraire 
consiste  en  papier:  si  elle  a  des  espèces 
d'or  et  d'argent,  leur  surabondance,  en  dimi- 
nuant leur  valeur  ,  les  feroit  sortir  du  pays 
sur-le-champ;  et  leur  défaut,  en  haussant 
leur  valeur  ,  en  rameneroit  sur  le  champ 
une  quantité  suffisante  pour  rétablir  l'équi- 
libre. Ainsi  chez  les  nations  qui  se  servent  de 
numéraire  métallique ,  la  valeur  de  ce  numé- 
raire ne  peut  hausser  ni  diminuer  que  par 
l'influence  des  causes  générales  qui  agissent 
sur  le  prix  des  métaux  précieux  ;  causes  que 
nous  avons  déjk  examinées  dans  le  Livre 
précédent. 

Ces  principes  servent  à  éclaircir  un  phé- 
nomène que  nous  avons  actuellement  sous 
les  yeux ,  et  qui  déroute  presque  tous  nos 
raisonneurs  politiques  ;  c'est  la  rareté  appa- 
rente de  numéraire  dans  un  pays  où  les  assi- 
gnats ont  été  multipliés  au  point  de  leur  faire 
perdre  les  trois  quarts  de  leur  valeur  nomi- 
nale. Quoique  le  gouvernement  lui-même  ait 
déclaré    que  cette  dépréciation  tient  k   dea 

T.  3.  aa 


1^70  PREMIERE       i»ARTlE. 

émissions  trop  fortes,  nécessitées  par  des 
iîirconstances  impérieuses,  une  foule  de 
gens  s'obstinent  à  l'attribuer  à  d'autres  cau- 
ses ,  et  souliennent  hardiment  que  la  masse 
des  assii^iiats  e>t  au-dessous  des  besoins  de  la 
circulation,  parce  que,  selon  eux,  il  n'jr 
^n  a  pas  assez  pour  satisfaire  toutes  les  de- 
mandes de  numéraire.  «Quoi,  disent-ils,  on 
§e  récrie  tant  sur  l'augmentation  des  assi- 
gnats, et  nulle  part  on  n'en  trouve  à  emprun- 
ter! Les  propriétaires  des  terres,  les  négo- 
cians,  toutes  les  classes  de  la  société  souf- 
frent de  cette  disette  de  numéraire;  les  ban- 
queroutes se  multiplient,  des  provinces  en- 
tières sollicitent  des  sursis;  et  dans  cette 
détresse  générale  on  donne  au  gouverne- 
ment le  conseil  perfide  d'anéantir  une  por- 
tion de  ce  papier  si  précieux  qu'on  devroit 
au  contraire  multiplier  pour  soulager  la  mi- 
sère publique.  » 

Tel  est  en  effet  le  langage  d'une  infinité  de 
persoiuies  de  toutes  les  classes  qui  jugent 
sur  la  simple  apparence  des  choses.  Heu- 
reusement pour  nous,  le  gouvernement  sait 
mieux  apprécier  la  source  de  ces  calamités; 
il  poursuit  son  plan  de  réforme  sans  donner 
la  moindre  attention  aux  clameurs  populai- 
res,   ^ous  verrons  au  chapitre  VI«  quelles 
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sont  les  causes  de  la  détresse  actuelle  des 
emprunteurs:  pour  le  moment  il  vous  suffit 
d'avoir  reconnu  que  ce  n*est  pas  faute  de 
numéraire  qu'on  trouve  des  difficultés  à 
emprunter,  et  qu'augmenter  un  numéraire 
déjà  beaucoup  trop  abondant,  ce  seroit 
augmenter  le  signe  qui  représente  les  ca- 
pitaux prétables  ,  sans  rien  ajouter  à  la 
masse  de  ces  capitaux. 
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CHAPITRE    IV. 

Origine  de  V intérêt  ^  et  ce  qui  Va  fait 
décrier  dans  le  moyen  dge> 

L'usage  de  Tintérét  remonte  à  la  plus  haute 
antiquité  (i).  De  tout  tems,  ceux  qui  possé- 
doient  des  capitaux  dont  ils  retiroient  un  pro- 
fit en  les  employant  utilement,  ne  pouvoient 
être  disposés  à  les  prêter  et  Ix  courir  le 
risque  de  les  perdre ,  sans  se  faire  dédomma- 
ger du  profit  qu'ils  abandonnoientet  du  risque 
auquel  ils  s'exposoient.  Rien  de  plus  juste 
que  cette  rétribution.  D'où  vient  donc  que, 
dans  l'Europe  moderne,  l'opinion  s'est  dé- 
clarée longtems  contre  l'intérêt,  et  que  plu- 
sieurs gouvernemens  même  l'ont  entièrement 
prohibé? 

Avant  qu'on  connut  les  fonctions  et  l'uti- 
lité d'un  capital,  l'accumulation,  le  seul  mo- 
yen d'en  amasser,  étoit  considérée  comme 
une  lésine  nuisible  au  public,  qui  regardoit 
comme  perdues  pour  lui  les  sommes  que  les 
grands  propriétaires  ne  dépensoient  pas.  On 
ignoroit  que  l'argent  accumulé  pour  le  faire 

(i)  il  e(i  est  déjà  question  dans  les  lou  de  Moïse. 
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valoir,  est  cent  fois  plus  profitable  h  l'indi- 
gence que  l'argent  dépensé  ;  et  qu'un  homme 
laborieux  n'est  jamais  assuré  de  pouvoir  ga- 
gner sa  subsistance  que  là  où  il  se  trouve  un 
capital  mis  en  réserve  pour  l'occuper.  Ce 
préjugé  contre  les  riches  qui  ne  dépensent 
pas  tout  leur  revenu,  est  encore  dans  beau- 
coup de  téres  ;  mais  autrefois  il  étoit  général , 
il  étoit  partagé  même  par  les  préteurs ,  qu'on 
voyoit,  honteux  du  rôle  qu'ils  jouoient,  em- 
ployer, pour  toucher  un  profit  très-juste  et 
très-utile  à  la  société,  le  ministère  des  gens 
les  plus  décriés. 

Si  d'un  côté  les  hommes  économes  et  les 
préteurs  k  intérêt  étoient  frappés  de  mépris 
par  l'opinion  publique,  de  l'autre,  les  em- 
prunteurs étoient  regardés  comme  une  classe 
intéressante,  trop  souvent  victime  de  l'ava- 
rice et  de  la  cruauté  des  riches  dont  elle  sol- 
licitoit  des  secours.  En  effet,  dans  le  moyen 
âge  cette  classe  se  composoit  moins  de  gens 
industrieux  qui  empruntent  pour  gagner  , 
que  de  nécessiteux  qui  empruntent  pour  vi- 
vre. Le  peu  d'industrie  de  ces  tems-là  s'ali- 
mentoit  des  maigres  capitaux  des  marchands 
et  des  artisans  eux-mêmes;  l'industrie  agri- 
cole ,  celle  qui  se  suivoit  avec  plus  de  suc- 
cès, marchoit  au  moyen  des  avances  des  pro- 
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priétaires.  On  empruntoit  moins  pour  faire 
des  entreprises  industrielles,  que  pour  salis- 
faire  à  un  besoin  pressant:  alors  exiger  un 
intérêt  n'étoit  autre  chose  qu'asseoir  un  pro- 
fit sur  la  détresse  de  son  prochain;  et  Ton 
conçoit  que  les  principes  d'une  religion  toute 
fraternelle  dévoient  réprouver  un  tel  calcul, 
qui,  maintenant  encore,  est  inconnu  aux 
aines  généreuses  et  condamné  par  les  maximes 
de  la  morale  la  plus  ordinaire. 

Il  ne  faut  donc  pas  s'étonner  que  les  lois 
ecclésiastiques,  et  à  plusieurs  époques  les 
lois  civiles  elles-mc^mes,  aient  proscrit  le  prêt 
à  intérêt;  que  durant  tout  le  moyen  âge, 
dans  les  grands  États  de  l'Europe  ce  trafic, 
réputé  infâme,  ait  été  abandonné  aux  Juifs; 
et  que  le  mot  usure  même,  qui  dans  l'origine 
avoit  une  signification  innocente  (i),  en  soit 
devenu  si  odieux ,  qu'il  ne  réveille  plus  que 
l'idée  d'un  intérêt  illégal  et  exorbitant. 

Les  progrès  de  l'industrie  firent  ensuite 
considérer  un  capital  sous  tout  un  autre  jour. 
Ce  n'est  plus  maintenant,   dans  les  cas  ordi- 


(i)  Uiura  veut  dire  en  latin  usage,  jouissance.  C'ëtoit  le 
mot  propre,  puisque  rinléiêt  est  un  prix  q'i*on  paye  pour  «voir 
Id  jouissance  d'un  capital  ;  on  lui  a  subsiiturf  un  mot  plus  hoa- 
nôio  et  moins  expressif. 
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naires  ,  un  secours  dont  on  a  besoin:  c'est  un 
agent,  un  ouiil,  dont  celui  qui  l'emploie  peut 
se  servir  très  -  utilement  pour  la  société  et 
avec  un  grand  bénéfice  pour  lui-même.  Dès- 
lors  il  n'y  a  pas  plus  d'avarice  ni  d'immora- 
lité à  en  tirer  un  loyer,  qu'à  tirer  un  fer- 
mage de  sa  terre  ,  un  salaire  de  son  industrie  ; 
c'est  une  compensation  équitable ,  fondée  sur 
une  convenance  réciproque;  et  la  conven- 
tion entre  l'emprunteur  et  le  préteur  par  la- 
quelle l'intérêt  est  iixé ,  est  du  même  genre 
que  toutes  les  conventions. 

Malgré  le  progrès  de  l'industrie  et  des  lu- 
mières, les  préjugés  religieux  maintiennent 
encore  dans  bien  des  pays  l'aversion  pour  le 
prêt  à  intérêt.  Dans  les  États  catholiques,  par 
exemple ,  les  gens  riches  se  font  quelquefois 
scrupule  de  tirer  un  profit  innocent  de  leur 
argent;  ils  aiment  mieux  l'enfouir  que  de  le 
faire  circuler  avec  avantage  pour  la  société, 
pour  l'emprunteur,  et  pour  eux-mêmes.  Le 
même  préjugé  règne  parmi  nos  Starovertsis 
et  les  autres  sectaires  qui  leur  ressemblent» 
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CHAPITRE     V. 
Du  taux  nécessaire  de  V intérêt» 

Lorscpe  je  vous  ai  parlé  des  difFérentes 
espèces  du  revenu  primiiif ,  j'ai  dû  me  bor- 
ner à  vous  indiquer  les  principes  généraux 
qui  déterminent  Vintérêt^  à  cause  de  l'in- 
fluence que  le  crédit  exerce  sur  cette  espèce 
de  revenu  (i).  C'est  ici  le  lieu  de  dévelop- 
per ces  principes. 

L'analyse  de  l'intérêt ,  vous  ai-je  dit,  nous 
y  découvre  les  mêmes  élémens  qui  compo- 
sent le  prix  de  chaque  autre  chose.  Ceux  qui 
peuvent  accumuler  des  capitaux  pour  les  prê- 
ter, doivent  avoir  la  perspective  d'en  retirer 
un  profit  qui  vaille  la  peine  de  les  accumu- 
ler et  de  les  prêter,  sans  quoi  ils  préféreront 
de  les  appliquer  à  la  consommation.  Le  taux 
le  plus  bas  de  ce  profit  est  le  taux  néces- 
saire de  l'intérêt,  celui  qui  est  indispensable 
pour  faire  produire  des  capitaux  prétables, 
c'est-à-dire  pour  engager  les  hommes  à  en 
accumuler  et  à  prêter  ceux  qu'ils  ont  accu* 
mules. 

(0  Voyw  LiT.  m,  cbap.  IX.  (T.  II,  p.  36.) 
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Ce  taux  doit  être  d'autant  plus  élevé  qu'il 
y  a  plus  de  difficultés  d'amasser  des  capi- 
taux. Comme  il  faut  retrancher  sur  ses  con- 
sommations pour  pouvoir  accumuler,  vous 
sente:^ien  qu'il  est  plus  facile  à  Thomme 
opulent  de  former  des  capitaux,  qu'à  celui 
qui  ne  jouit  que  d'un  revenu  médiocre:  l'un 
retranche  sur  ses  jouissances,  l'autre  sur  ses 
besoins  ;  l'un  amasse  de  grands  capitaux ,  l'au- 
tre de  petits.  Or  un  homme  qui  se  trouve  en 
état  d'épargner  dans  le  courant  d'une  année 
un  capital  considérable ,  sera  déterminé  k  le 
faire,  bien  que  l'intérêt  qu'il  peut  espérer 
d'en  retirer  soit  modique  ;  mais  dans  un  cas 
pareil ,  un  particulier  qui  ne  peut  faire  que 
de  petites  épargnes ,  ne  sera  point  tenté  d'é- 
conomiser. Il  lui  faut  la  perspective  d'un  pro- 
fit plus  considérable  pour  l'engager  à  se  sou- 
mettre aux  privations  qu'exige  la  formation 
d'un  capital,  parce  que,  pour  lui,  ces  pri- 
vations sont  plus  dures  que  pour  l'homme 
opulent.  Il  en  est  de  même  de  nations  en- 
tières. Dans  un  pays  qui  manque  encore  de 
capitaux,  et  où  il  ne  s'en  forme  pour  la  plu- 
part que  de  petits,  le  taux  nécessaire  de  l'in- 
térêt doit  être  plus  haut  que  dans  un  pays 
riche ,  où  les  particuliers  sont  en  état  de  for- 
mer des  capitaux  considérables j  en  Russie, 

T.  3.  33 
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par  exemple ,  le  taux  nécessaire  de  l'intérêt 
sera  plus  fort  qu'en  Angleterre. 

Ce  taux,  est  souvent  augmenté  par  une 
prime  d'assurance  évaluée  sur  le  risque  que 
court  le  préteur  de  perdre  son  caj^al  en 
totalité  ou  en  partie.  Dans  les  prêts  sur  gage 
ou  sur  bonne  hypothèque,  ce  risque  se  ré- 
duit à  rien;  ainsi,  dans  ces  prêts,  le  taux  né- 
cessaire de  l'intérêt  est  simple ,  c'est-à-dire  il 
n'est  point  augmenté  par  une  prime  d'assu- 
rance. Cette  prime  n'a  lieu  que  dans  les  em- 
prunts faits  sur  crédit  personnel  ;  plus  le 
risque  que  court  le  prêteur  est  grand,  plus 
il  élève  la  prime  d'assurance  et  par  consé- 
quent le  taux  nécessaire  de  l'intérêt. 
-  Trois  circonstances  déterminent  la  prime 
d'assurance:  i".  le  crédit  personnel  dont  jouit 
l'emprunteur;  a°.  la  nature  de  l'emploi  au- 
quel il  destine  le  capital;  et  3®.  la  bonne  ou 
la  mauvaise  administration  du  pays  où  il  vit. 
Quant  aux  causes  qui  influent  sur  le  crédit  y 
vous  les  connoissez  déjà,  Messeigneurs;  il  ne 
me  reste  donc  que  les  deux  autres  circons- 
tances à  vous  développer. 

A  égal  degré  de  crédit ,  le  risque ,  et  par  con- 
$é(|uent  la  prime  d'assurance,  peut  varier  sui- 
vant la  nature  de  V emploi  auquel  le  capital 
est  de^iiue  par  l'emprunteur.   Vous  avez  vu 
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au  chapitre  IV  que  lemploi  d'un  fonds  prêté 
n'est  pas  toujours  un  emploi  industriel  ;  bien 
des  gens  empruntent  pour  dépenser,  ou  pour 
payer  ce  qu'ils  ont  dépensé;  et  dans  cette 
sorte  d'emprunts  le  préteur  court  commune- 
mentTes  plus  grands  risques.  Ainsi  dans  un 
pays  où  le  taux  de  l'intérêt  que  payent  ordi- 
nairement les  gens  ci  bon  crédit,  est  à  5  pouv 
cent,  il  se  peut  fort  bien  qu'un  prodigue  qui 
emprunte  sans  donner  de  sûretés  hypothé- 
caires, soit  obligé  de  payer  20  pour  cent 
d'intérêt  pour  se  procurer  de  l'argent.  Un  in- 
térêt si  exorbitant  paroît  une  usure;  mais 
peut-être  dans  bien  des  cas,  la  prime  d'assu- 
rance n'est-elle  pas  encore  proportionnée  au 
risque  que  court  le  prêteur. 

Lorsqu'un  capital  est  destiné  à  la  produc- 
tion industrielle,  c'est  toujours  un  entrepre- 
neur qui  l'emprunte.  Vous  vous  rappelez 
sans  doute,  Messeigneurs ,  que  l'entrepre- 
neur compte  déjà  dans  son  profit  nécessaire 
une  prime  d'assurance  pour  le  risque  qu'il 
court  en  employant  le  capital  (i);  cepen- 
dant ,  comme  la  rentrée  de  ce  profit  est  elle*» 
même  exposée  à  des  risques ,  le  préteur  d'un 
pareil  capital  est  obligé   d'évaluer  le  risque 

(0  Voyez  T.  II,  p.  87. 
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de  remploi  comme  si  Tentrepreneur  ne  Pa- 
voit  point  estimé.  Par  exemple,  vous  avez 
vu  que  l'exploitation  des  mines  de  la  Nou- 
velle-Espagne est  regardée  par  tout  le  monde 
comme  un  emploi  très-hasardé ,  dans  lequel 
les  pertes  sont  rarement  compensées  par  les 
gains.  On  peut  ouvrir  dix  mines  avant  d'en 
trouver  une  qui  soit  riche.  Cette  dernière, 
à  la  vérité,  paye  les  fraix  des  neuf  autres, 
et  enrichit  peut-être  l'entrepreneur;  mais 
s'il  est  obligé  d'emprunter  le  captai  pour 
faire  ces  essais,  vous  concevez  bien  que 
personne  ne  lui  prêtera  de  l'argent  sur  son 
crédit  personnel  au  même  taux  de  l'intérêt 
auquel  on  peut  s'en  procurer  pour  des  en- 
treprises moins  hasardées.  Les  Athéniens 
distinguoient  jadis  l'intérêt  maritime  et  l'in- 
térêt terrestre  :  le  premier  alloit  k  60  pour 
cent  environ,  par  an,  tandis  que  l'autre 
ëtoit  ordinairement  de  12  pour  cent.  Le 
taux  usuel  de  l'intérêt  à  Athènes  étoit  tout 
au  plus  de  6  pour  cent;  il  y  avoit  donc 
dans  l'intérêt  maritime  54  pour  cent  payés 
pour  l'assurance  du  prêteur!  Il  faut  attri- 
buer cet  énorme  risque,  d'une  part  aux 
mœurs  encore  barbares  des  nations  avec 
lesquelles  on  trafiquoit,  et  de  l'autre  à  l'im- 
perfection   de    l'art   de   la   navigation.    On 
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couroît  plus  de  risque  pour  aller  du  Pirée 
à  Trébisonde,  qu'on  n'en  court  à  présent 
pour  aller  de  Londres  à  Canton.  Les  pro- 
grès de  la  géographie  et  de  la  navigation 
ont  ainsi  contribué  à  faire  baisser  le  taux 
de  l'intérêt,  et  par  suite,  le  prix  nécessaire 
des  produits. 

Dans  l'influence  que  la  nature  de  l'em- 
ploi  exerce  sur  le  taux  de  rintérét,  il  faut 
comprendre  la  durée  du  prêt.  L'intérêt  est 
moins  élevé  quand  le  préteur  peut  faire 
rentrer  ses  fonds  à  volonté ,  ou  du  moins 
dans  un  terme  très-court;  soit  à  cause  de 
l'avantage  réel  de  disposer  de  son  capital 
quand  on  veut;  soit  qu'on  redoute  moins 
un  risque  auquel  on  croit  pouvoir  se  sous- 
traire avant  d'en  être  atteint.  La  faculté  de 
pouvoir  négocier  sur  la  place  les  effets  des 
gouvernemens  modernes ,  c'est-à-dire  la  fa- 
culté de  pouvoir  vendre  les  titres  que  les 
gouvernemens  délivrent  k  leurs  créanciers, 
entre  pour  beaucoup  dans  le  bas  intérêt 
auquel  plusieurs  de  ces  gouvernemens  par- 
viennent à  emprunter.  Cet  intérêt  ne  paye 
pas,  a  ce  qu'il  semble,  le  risque  des  prê- 
teurs; mais  ceux-ci  espèrent  toujours  ven- 
dre leurs  effets  avant  le  moment  de  la  ca- 
tastrophe,   s'ils   venoient  à  la    craindre  se- 
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rieusement.  Les  effets  non-negociables  por- 
tent un  intérêt  bien  plus  fort. 

\]  administrai  ion  expose  la»  sûreté  du 
prêteur  de  deux  manières:  quand  elle  n'of- 
fre pas  une  garantie  suffisante  pour  Tex^-» 
cution  des  contrats;  et  lorsqu'elle  tâche  de 
limiter  l'intérêt  ou  de  le  proscrire  entière- 
ment. 

Une  mauvaise  administration  de  la  jufr- 
tice  dans  le  pays  où  réside  le  débiteur, 
augmente  les  risques  du  créancier,  et  par 
conséquent  la  prime  d'assurance.  Voilà  pour- 
quoi le  taux  de  l'intérêt  est  si  haut  dans 
les  pays  où  les  lois  et  l'administration  ne 
savent  pas  garantir  l'exécution  des  engage- 
mens. 

Dans^les  États  où  Ton  souffre  de  ce  mal, 
les  banques  d' emprunt  fondées  par  le  gou- 
vernement, sont  des  institutions  très-recom- 
mandables  (i).  Les  préteurs  ,  au  lieu  de 
confier  leurs  capitaux  à  des  particuliers  , 
qui  pourroient  profiter  du  mauvais  état  de 
la  justice  pour  se  soustraire  k  leurs  engage- 
mens,   les   placent   dans    ces  banques,   \q%^ 


(l)  Le  premier  établissement  de  ce  genre  f  n  fonde  i  Pe- 
rcute/ suus  le  nom  de  moru  de  pieté;  le  second  par  le  l'ape 
Sixte  VI  ,à6âvoue.  v 
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quelles  ne  prêtant  que  sur  de  bonnes  siiretés 
et  avant  k  leur  disposition  tous  les  moyens  de 
contrainte,  sont  toujours  sûres  de  la  rentrée  de 
leurs  fonds.  De  cette  manière  les  banques  de- 
viennent nécessairement  le  centre  de  toutes 
les  transactions  entre  les  préteurs  et  les  em- 
prunteurs; elles  se  constituent  leurs  intermé- 
diaires ,  et  cet  ordre  de  choses  devient  égale- 
ment utile  aux  uns  et  aux  autres. 

D'une  part,  les  emprunteurs  peuvent  se 
procurer  des  capitaux  k  un  intérêt  modique  ; 
car  les  banques  ne  courant  aucun  risque, 
elles  ne  sont  pas  dans  la  nécessité  de  se  faire 
payer  une  prime  d'assurance. 

De  l'autre  part,  les  prêteurs  jouissant  de  la 
plus  parfaite  sûreté ,  ont  encore  l'avantage  de 
pouvoir  placer  à  intérêt  leurs  épargnes ,  à  me- 
sure qu'ils  les  font ,  et  quelques  légères  qu'elles 
soient.  Cette  dernière  circonstance  est  un 
bien  pour  la  société  autant  que  pour  les  ca- 
pitalistes. Un  très-petit  capital  a  de  la  peine 
à  trouver  un  placement  solide  parmi  les  par- 
ticuliers; et,  par  cette  raison,  beaucoup  d'é- 
pargnes sont  consommées,  qui  seroient  al- 
lées grossir  les  capitaux  particuliers  et  par 
conséquent  la  masse  du  capital  national.  Les 
caisses  publiques  qui  se  chargent  de  rece- 
voir, de  réunir  et.de  faire  valoir  les  petites 
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épargnes  des  particuliers,  sont  en  consé- 
quence très-favorables  h.  la  multiplication  de» 
capitaux.  Cependant,  comme  ces  caisses  ne 
prêtent  ordinairement  que  sur  gage  ou  sur 
hypothèque  ,  les  emprunts  sur  crédit  sont 
exclus  de  leurs  opérations,  et  c'est  précisé- 
ment  dans  ce  genre  d'emprunts  que  le  pré- 
teur a  besoin  d'être  protégé  par  l'autorité  pu- 
blique. 

Vous  n'ignorez  pas,  Messeigneurs,  que  la 
Russie  a  plusieurs  institutions  de  ce  genre, 
telles  que  la  banque  d'emprunt  pour  les  pro- 
priétaires et  les  villes,  les  caisses  de  dépôt 
et  les  lombards  des  deux  maisons  des  enfans- 
trouvés ,  et  les  caisses  des  tribunaux  de  pré- 
voyance générale  dans  tous  les  chefs-lieux 
des  gouvernemens.  Cesétablissemens  ont  pro- 
duit un  bien  infini  en  Russie.  On  ne  peut 
pas  disconvenir  que  l'administration  de  la 
justice  ne  soit  encore  très-défectueuse  chez 
nous:  ces  banques  et  ces  caisses,  en  se  char- 
geant du  risque  que  cet  ordre  de  choses  fait 
courir  au  préleur,  et  pouvant  s'en  charger 
sans  compter ,  une  prime  d'assurance  ,  ces 
'  banques,  dis-je,  non  seulement  ont  diminué 
l'intérêt  pour  les  emprunteurs  hypothécaires; 
elles  ont  encore  contribué  à  l'accroissement 
du  capital  national,  en  offrant  aux  prêteurs 
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une  garantie  parfaite,  et  eu  accueillant  les 
moindres  épargnes  que  l'économie  des  classes 
inférieures  est  venue  leur  offrir.  Elles  auroient 
atteint  ce  but  plus  sûrement  encore,  si  elles 
avoient  [ixé  un  peu  plus  haut  l'intérêt  qu'elles 
payent  à  leurs  créanciers:  cet  intérêt  est  de 
5  pour  cent  seulement,  et  celui  qu'on  peut 
trouver  dans  les  placemens  les  plus  solides 
chez  les  particuliers,  va  jusqu'à  lopour  cent. 
Six  ou  sept  pour  cent  que  les  caisses  publiques 
accorderoient  aux  préteurs,  feroient  refluer 
vers  elles  une  foule  de  capitaux  placés  à 
usure,  et  seroient  en  même  tems  un  puissant 
encouragement  pour  bien  des  gens  d'accu- 
muler leur  petit  superflu  ,  qu'ils  dépensent  ac- 
tuellement à  cause  de  la  modicité  des  prolits 
qu'il  leur  promet  comme  capital. 

Il  ne  suflit  pas,  pour  réduire  l'intérêt  à 
son  taux  naturel,  qu'un  gouvernement  pro- 
tège eflîcacement  les  droits  des  créanciers  ; 
il  faut  encore  qu'il  se  garde  bien  de  vouloir 
iîxer  l'intérêt  par  la  loi,  ou  de  prescrire  un 
intérêt  légal.  Cette  mesure  non-seulement 
est  infructueuse,  mais  elle  a  l'effet  d'élever 
le  taux  nécessaire  de  l'intérêt,  comme  vous 
allez  vous  en  convaincre  par  un  raisonnement 
appuyé  sur  des  faits  historiques. 

Vous  avez  reconnu  que  l'intérêt  ne   peut 
T.  3.  p4 
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jamais  être  de  niveau  dans  tons  les  place- 
mens  qui  se  font  dans  un  grand  pays,  ni 
même  dans  ceux  qui  se  font  dans  une  seule 
ville:  son  taux  nécessaire  varie,  non-seule- 
ment suivant  la  situation  des  personnes  qui 
accumulent  les  capitaux  et  qui  les  prêtent, 
mais  encore  suivant  le  crédit  des  personnes 
qui  les  empruntent,  suivant  Teinploi  auquel 
elles  les  destinent  et  suivant  la  protection 
que  le  créancier  peut  espérer  d'obtenir  du 
gouvernement.  Ainsi ,  forcer  les  capitalistes 
à  ne  préler  qu'à  un  seul  taux,  c'est  taxer  la: 
denrée  dont  ils  sont  marchands,  c'est  la  sou- 
mettre à  un  maximum  y  c'est  défendre  tous 
les  prêts  qui  ne  sauroient  s'accommoder  d<^ 
l'intérêt  fixé,  ou  forcer  les  prêteurs  à  violer 
la  loi.  Or  les  lois  de  ce  genre  sont  presque 
toujours  violées:  le  besoin  d'emprunter  et 
le  besoin  de  prêter  s'entendent  pour  les  élu- 
der. Tout  l'elfet  qui  en  résulte  est  d'élever  le 
taux  de  l'intérêt  par  l'augmentation  A^^  ris- 
ques auxquels  la  loi  expose  le  prêteur. 

C'est  ainsi  qu'on  a  constamment  réveilb 
l'usure  quand  on  a  voulu  limiter  l'intérêt  ou 
l'abolir  entièrement.  Plus  les  menaces  étoient 
violentes,  plus  l'exécution  en  étoit  rigou- 
reuse ,  et  [)lus  l'intérêt s'élevoit.  Plus  le  prêteur, 
couroit  de  risque,  et  plus  il  avoit  besoin  de 


L  I  V.    Vf.       C  H  A  P.    V.  187 

s'en  dédommager  par  une  forte  prime  d'assu- 
rance. Mahomet  a  proscrit  le  prêt  à  intérêt; 
qu'arrive-t-il  dans  les  Elatsmahométans?  On 
prête  à  usure:  il  faut  bien  que  le  préteur  s'in- 
demnise de  l'usage  de  son  capital  qu'il  cède , 
et  de  plus  du  péril  île  la  contravention.  La 
même  chose  est  arrivée  chez  les  chrétiens 
aussi  long-tems  qu'ils  ont  prohibé  le  prêt  à  in- 
térêt ;  et  quand  le  besoin  d'emprunter  le  leur 
faisoit  tolérer  chez  les  Juifs,  ceux-ci  étoient 
exposés  à  tant  d'humiliations,  d'avanies  et 
d'extorsions  ,  qu'un  intérêt  usurier  étoit  seul 
capable  de  couvrir  des  dégoûts  et  des  pertes 
si  multipliés. 

Dans  les  pajs  où  le  taux  de  l'intérêt  n'est 
point  ^xé  par  la  loi,  il  n'est  pas  plus  élevé 
pour  cela.  Il  étoit  plus  bas  en  Hollande  que 
dans  aucun  autre  pavs  de  l'Euiope,  et  la 
Hollande  n'a  jamais  connu  d'intérêt  légal.  11 
est  aboli  en  France,  et  cependant  on  n'y 
prête  pas  plus  à  usure  qu'ailleurs.  Mais  lors- 
qu'en  1766  Louis  XV  réduisit  le  taux  légal 
de  l'intérêt  de  5  pour  cent  à  4,  on  continua 
toujours  de  prêter  a  5  pour  cent,  et  pour 
couvrir  les  risques  de  la  contravention ,  on 
ajouta  à  ce  taux  naturel  un  pour  cent  comme 
prime  d'assurance.  La  même  chose  arriva 
en    Livonie  ,    lorsqu'en    1786    l'Impératrice 
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Catherine  réduisit  le  taux  légal  de  6  pour 
cent  à  5i  jus(jue-là  on  avoit  pu  se  procurer 
dans  cette  province,  sur  de  bonnes  sûretés 
des  capitaux  k  6  pour  cent  ;  dès-lors  il  fallut 
payer  7  pour  cent  et  rnéme  plus. 

Il  existe  cependant  des  cas  où  il  convient 
que  rintérét  soit  fixé  par  la  loi  ;  c'est  lors- 
qu'il s'agit  de  la  restitution  d'une  somme  avec 
les  intérêts  sans  qu'il  y  ait  eu  de  conven- 
tion préalable.  Par  exemple ,  un  débiteur 
ou  un  dépositaire  qui  retient  une  valeur 
contre  le  gré  du  propriétaire  ;  un  tuteur,  un 
administrateur,  un  mari  qui  ont  des  restitu- 
tions h  faire,  doivent,  en  beaucoup  de  cas, 
l'intérêt  des  capitaux  dont  ils  sont  redeva- 
bles ;  et  il  faut  bien  que  la  loi  fixe  le  taux 
auquel  cet  intérêt  devra  être  adjugé  par  les 
tribunaux ,  puisqu'il  n'a  pas  été  stipulé  d'a- 
vance. Mais  ce  taux  ne  devroit  pas  porter  le 
nom  d'intérêt  légal ,,  par  la  raison  qu'il  ne 
doit  point  y  avoir  ^intérêt  illégal  ;  pas  plus 
qu'il  n'y  a  un  cours  du  change  illégal ,  un 
prix  illégal  pour  le  vin,  la  toile,  le  fer  et  les 
autres  denrées. 

Le  risque  auquel  les  prêteurs  sont  expo- 
sés par  l'administration,  affecte  l'intérêt  non- 
seulement  dans  les  prêts  h  crédit,  mais  en- 
core dans  ceux  qui  se  font  sui'  lei  lue ilieures 
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sûretés.  Dans  un  emprunt  sur  gage,  sur  hy- 
pothèque, il  n'y  a  de  risque  pour  le  prêteur 
que  lorsque  l'administration  est  vicieuse, 
puisque  l'emprunteur,  quelle  que  soit  sa  con- 
duite ou  l'issue  de  ses  opérations,  offre  tou- 
jours au  préteur  une  garantie  suffisante.  En 
supposant  l'administration  bonne,  l'intérêt, 
dans  ces  deux  espèces  d'emprunts ,  sera  au 
simple  taux  nécessaire:  si  la  prime  d'assu- 
rance y  entre  pour  quelque  chose ,  c'est  tou- 
jours l'effet  d'un  vice  dans  l'administration. 

Tout  ce  que  je  viens  de  vous  dire  sur  les 
circonstances  qui  déterminent  le  taux  néces- 
saire de  l'intérêt,  trouve  aussi  son  applica- 
tion aux  emprunts  publics.  De  quelle  ma- 
nière qu'un  gouvernement  emprunte,  quelles 
que  soient  les  sûretés  qu'il  donne  ou  qu'il 
promette,  il  emprunte  toujours  sur  son  cré- 
dit personnel.  Il  n'y  a  qu'un  seul  cas  qui 
fasse  exception  a  cette  règle  ;  c'est  lorsqu'un 
gouvernement  engage  des  richesses  mobi- 
liaires ,  des  diamans ,  par  exemple  ,  chez  des 
prêteurs  qui  ne  vivent  pas  sous  ses  lois  et  qui 
sont  k  l'abri  de  ses  atteintes.  On  voit,  à  la 
vérité  assez  souvent  des  gouvernemens  em- 
prunter sur  hypothèque  :  mais  h  quoi  servent 
ces  sûretés,  puisque  le  créancier  ne  peut 
exercer  aucune  contrainte  contre  son  débi- 
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teur  hypothécaire,  lorsque  celui-ci  est  infi- 
dèle à  ses  engagemens?  D'ailleurs  l'usage 
qu'un  gouvernement  fait  des  cajDiraux  qu'il 
emprunte  ,  n'est  pas  non  plus  de  nature  <t  ins- 
pirer de  la  confiance  :  c'est  toujours  pour 
dépenser  ou  pour  se  tirer  de  l'embarras  où 
l'ont  jeté  ses  dépenses ,  qu'un  gouvernement 
cherche  de  l'argent.  Vous  voyez  que  les  em^ 
prunts  publics  se  rangent  panni  ceux  qui 
exposent  le  plus  la  sûreté  du  préteur:  si , 
malgré  cela,  la  prime  d'assurance  que  paye 
un  gouvernement  n'est  pas  aussi  forte  que 
celle  qu'un  particulier  est  obligé  de  payer 
en  pareil  cas  lorsqu'il  emprunte  sur  son  cré- 
dit personnel ,  la  raison  en  est  que  les  res- 
sources d'un  gouvernement  sont  infiniment 
supérieures  a  celles  d'un  particulier ,  el  qu'un 
gouvernement  a  des  motifs  pour  ménager 
son  crédit,  qu'un  particulier  peut  écarter  ou 
méconnoître. 

Le  résultat  de  toutes  ces  combinaisons  est 
que  l'iniérét  d'un  emprunt  public  ne  sera  ja- 
mais aussi  haut  qu'il  est  communément  dans 
les  emprunts  privés  où  la  sûreté  du  préteur 
est  le  plus  exposée  ;  mais  qu'il  sera  difficile 
au  gouvernement  de  le  faire  descendre  au 
niveau  de  lintérét  qui  se  paye  dans  les  pla- 
cemens  privés  les  plus  solides.  Si  le  gouver- 
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neinent  réussit  à  emprunter  h  un  taux  plus 
bas  que  celui  auquel  les  particuliers  em- 
pruntent sur  de  bonnes  sûretés,  c'est  une 
preuve  que  le  crédit  public  est  à  son  plus 
haut  point,  que  les  préteurs  n'exigent  aucune 
prime  d'assurance  pour  le  risque  qu'ils  cou- 
rent, et  qu'ils  regardent,  ce  risque  comme 
nul. 
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CHAPITRE   VI. 
Du  taux  courant   de  tintérét. 

Le  taux  courant  ou  usuel  de  rintérét 
dépend  de  la  quaijlité  de  capitaux  ,  offerte 
pour  être  prêtée,  comparée  à  la  quautité  de 
capitaux  demandée  pour  être  empruntée. 
Nous  avons  déjà  observé  que  TofFre  ne  com- 
prend pas  la  quantité  totale  de  capitaux  qui 
se  trouve  exister  chez  une  nation ,  mais  seu- 
lement cette  quantité  que  les  capitalistes  ne 
se  soucient  pas  d'employer  eux-mêmes.  Sui- 
vant que  l'offre  et  la  demande  des  capitaux 
prêtables  varie  dans  un  pays  ou  dans  un  can- 
ton ,  le  taux  courant  de  l'intérêt  est  au-des- 
sus ou  au-dessous  du  taux  nécessaire,  ou 
bien  il  est  de  niveau  avec  lui. 

Il  est  au-dessus  quand  la  quantité  ou  la  va- 
leur des  capitaux  prêtables  est  surpassée  par 
celle  des  capitaux  qu'on  cherche  à  emprun- 
ter. C*est  le  cas  dans  tous  les  pays  vierges  où 
l'industrie  commence  a  se  développer;  dans 
ces  pays  la  demande  de  capitaux  devance 
toujours  leur  accumulation  ;  d'ailleurs  les  ca- 
pitaux y  sont  employés  pour  la  plupart  aux 
défricliemens,  aux  améliorations  des  fonds 
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de  terre,  aux  constructions,  c'est-à-dire  ils 
sont  engagés  pour  long-tems,  ce  qui  diminue 
la  quantité  des  capitaux  prétables  qui  sont 
en  circulation.  La  Russie  et  les  Etats-Unis 
de  l'Amérique  sont  tous  les  deux  dans  une 
pareille  situation  ;  aussi  l'intérêt  y  est-il  plus 
haut  que  dans  les  autres  pays  de  l'Europe  où 
le  développement  de  l'industrie  date  de  plus 
loin.  Dans  ces  pays ,  l'intérêt  usuel  dans  les 
placemens  les  plus  solides  ne  va  pas  au-delk 
de  4  a  5  pour  cent:  dans  les  Etats-Unis  il  est 
k  6  pour  cent,  et  en  Russie  à  8  et  même  à  10. 
Quel  que  soit  au  reste  le  besoin  de  capi- 
taux dans  un  pays ,  la  hausse  de  l'intérêt  y  a 
cependant  des  limites  naturelles.  Le  taux  le 
plus  élevé  auquel  il  puisse  monter,  est  celui 
qui,  dans  le  prix  de  la  plupart  des  marchan- 
dises ,  emporte  toute  la  rente  foncière ,  tout 
le  salaire  superflu  de  l'ouvrier  et  tout  le  profit 
net  de  l'entrepreneur ,  et  qui  laisse  seule- 
ment à  l'ouvrier  son  salaire  nécessaire  et  k 
l'entrepreneur  son  profit  nécessaire.  Si  l'in- 
térêt augmentoit  au  point  de  ne  plus  laisser 
cette  récompense  aux  travailleurs  ,  les  capi- 
taux ne  seroient  plus  recherchés  par  eux, 
et  l'intérêt  tomberoit  par  le  défaut  de  de- 
mande. 

A    mesure    qu'une    nation  s'enrichit  ,    la 
T.  3,  25 
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masse  de  ses  capiraux  prétables  se  propor- 
tionne de  plus  en  plus  à  la  demande,  et  l'in- 
térêt tombe  peu  a  peu  jusqu'k  son  taux  né- 
cessaire. En  Angleterre,  Tintérét  légal,  à 
ce  que  croit  Smith,  paroît  toujours  avoir  été 
conlorme  ci  celui  auquel  empruntoient  habi- 
tuellement les  gens  qui  avoient  bon  crédit: 
or  sous  Henri  VIII  tout  intérêt  au-devSsus  de 
lo  pour  cent  fut  déclaré  illégitime  ;  il  paroît 
donc  qu'avant  cette  époque  l'intérêt  usité 
ëtoit  plus  fort.  Sous  Jacques  I®^ ,  l'intérêt  lé- 
gal fut  réduit  à  8  pour  cent;  après  la  restau- 
ration ,  à  6  pour  cent  ;  sous  la  reine  Anne  h 
5  pour  cent;  et  maintenant,  les  gens  qui  ont 
bon  crédit  empruntent  à  4,  et  même  à  5Î 
pour  cent.  Aussi,  depuis  le  tems  de  Henri 
VIII,  la  richesse  et  le  revenu  national  de 
l'Angleterre  ont  toujours  été  en  croissant. 

A  mesure  que  l'intérêt  baisse ,  la  produc- 
tion s'étend  successivement;  une  foule  d'en- 
treprises industrielles  auxquelles  il  n'étoit 
pas  possible  de  songer,  deviennent  accessi- 
bles à  la  nation.  Grâces  au  bas  prix  de  l'in- 
térêt, l'agriculture  est  encouragée;  les  ma- 
nufactures, sans  augmenter  le  prix  de  leurs 
produits  ,  employent  de  plus  grands  capi- 
taux ;  le  commerce  s'ouvre  de  nouvelles 
branches  dont  le  haut  prix  de  Targent  l'avoit 


L  I  V.  VI.    c  II  A  r.  VI.  igS 

exclu  jiisqu^alors  ;  enfin  les  gouvernemens 
acquièrent  des  moyens  de  soulager  les  peu- 
ples sans  nuire  à  leurs  revenus. 

Entre  plusieurs  considérations  qui  démon- 
trent cette  vérité  ,  il  en  est  une  qui  doit  frap- 
per tous  les  esprits  par  sa  simplicité.  Si  un 
terrain  en  friche  demande  looo  roubles 
pour  le  rendre  susceptible  d'un  produit  net 
de  50  roubles  par  an,  et  que  l'argent  soit  k 
6  pour  cent ,  le  propriétaire  ne  l'entrepren- 
dra probablement  pas  ;  car  il  perdroit  au  dé- 
frichement. S'il  est  a  5,  il  n'y gagneroit rien; 
s'il  est  à  4  pour  cent ,  il  gagnera  10  roubles 
par  an  sur  chaque  1000  roubles  qu'il  em- 
ploiera :  il  préférera  donc  le  défrichement  à 
un  placement  d'argent. 

Qu'une  manufacture  emploie  un  capital  de 
100,000  roubles,  l'intérêt  à  5  pour  cent:  c'est 
5ooo  roubles  par  an  qu'il  lui  en  coûte.  Que 
l'argent  tombe  à  4  >  l'entrepreneur  pourra 
faire  à  son  choix  de  deux  choses  l'une  :  ou  il 
diminuera  d'autant  le  prix  de  ses  produc- 
tions ,  et  profitera  de  l'augmentation  de  débit 
occasionnée  par  la  diminution  du  prix  ;  ou 
bien  il  portera  son  capital  de  100,000  rou- 
bles à  125,000  roubles  sans  augmenter  ses 
charges. 

Qu'un  négociant  de  Russie  fasse  de  compte 
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à  demi  avec  un  négociant  de  Hollande  une 
entreprise  cjuelcoiique  en  commerce  étran- 
ger; qu'ils  établissent  chacun  100,000  rou- 
bles de  fonds  ;  que  l'argent  coûte  au  négo- 
ciant russe  5  pour  cent,  au  Hollandais  3; 
que  le  bénéfice,  au  bout  de  l'an  soit  8000 
roubles  :  c'est  4000  roubles  pour  chacun. 
Mais  à  quoi  aura  abouti  leur  industrie  mu- 
tuelle ,  si  ce  n'est  k  enrichir  le  commerçant 
de  Hollande  de  1 000  roubles  aux  dépens  de 
celui  de  Russie?  Et  n'est-ce  pas  une  branche 
de  commerce  perdue  pour  la  Russie  ?  Car 
personne  ne  consentira  jamais  à  faire  le  com- 
merce à  ses  dépens. 

Dans  tous  les  emprunts  publics ,  à  quelque 
usage  qu'on  les  destine,  il  faut  charger  le 
peuple  en  raison  de  l'intérêt  payé  pour  ces 
emprunts.  Si  cent  millions  coûtent  6  pour 
cent,  voilà  6  millions  annuels  dont  il  faut 
augmenter  les  impots;  mais  si  l'on  ne  paye 
que  4  pour  cent,  il  ne  faudra  imposer  que 
4  millions  au  lieu  de  6,  ou  bien  avec  ces 
mêmes  6  millions  d'impositions  on  pourra 
emprunter  i5o  millions  au  lieu  de  100,  et 
cela  sans  que  les  revenus  publics  soient  plus 
grevés  dans  un  cas  que  dans  l'autre. 

Vous  voyez  sous  combien  de  rapports  la 
baisse  de  l'intérêt  est  utile  k  la  richesse  na- 
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tionale  dont  elle  est  à  son  tour  Teffet.  Tur- 
got ,  dans  ses  Réflexions  sur  la  formation  et 
la  distribution  des  richesses  (i)  ,  peint  à 
l'imagination  l'effet  de  cette  baisse  par  une 
comparaison  fort  belle  :  î>  Le  taux  de  l'inté- 
rêt est,  dit-il,  comme  une  mer  qui  inonde  une 
vaste  contrée;  les  sommets  des  montagnes 
s'élèvent  au-dessus  des  eaux  et  forment  des 
îles  fertiles  et  cultivées.  Si  cette  mer  vient  k 
s'écouler ,  h  mesure  qu'elle  descend  ,  le  pen- 
chant des  montagnes ,  puis  les  plaines  et  les 
vallons  paroissent  et  se  couvrent  de  produc- 
tions de  toute  espèce.  Il  suffit  que  l'eau 
monte  ou  s'abaisse  d'un  pied ,  pour  ôter  ou 
pour  rendre  à  la  culture  des  plages  im- 
menses. » 

Quand  l'intérêt  est  tombé  h  son  taux  né- 
cessaire ,  la  demande  de  capitaux  se  rallen- 
tit,  mais  les  capitaux  n'en  augmentent  pas 
moins;  ils  continuent  même  à  augmenter  plus 
vite  qu'auparavant.  Vous  connoissez  la  cause 
de  ce  phénomène ,  Me^seigneurs  :  vous  savez 
qu'un  gros  capital,  quoiqu'avec  de  moindres 
profits,  augmente  en  général  plus  prompte- 
ment   qu'un  petit  capital  avec  de  gros  pro- 


(l)  Voyez  ses  Oeuvres,    T.  V ,  /?.  m 


r  98  PREMIERE      PARTIE. 

fits  (i).  Ainsi  il  arrive  une  époque  où  toutes 
les  différentes  branches  d'industrie  que  la 
nation  peut  exercer,  se  trouvent  saturées  de 
capitaux  :  alors  Toifre  des  capitaux  surpasse 
leur  demande;  l'intérêt  tombe  au-dessous 
de  son  taux  nécessaire,  et  les  capitalistes 
s'empressent  de  faire  passer  leurs  capitaux 
dans  l'étranger.  Cette  exportation  ne  tarde 
pas  à  ramener  l'équilibre  entre  les  trois  es- 
pèces de  revenu  primitif,  et  l'intérêt  remonte 
bientôt  à  son  taux  nécessaire.  Mais  si  le  gou- 
vernement trouvoit  moyen  d'empêcher  la 
sortie  des  capitaux ,  les  capitalistes  les  con- 
sommeroient  d'une  manière  infructueuse  plu- 
tôt que  de  les  prêter  au-dessous  du  taux  né- 
cessaire, et  l'équilibre  seroit  encore  rétabli, 
quoiqu'avec  perte  pour  la  richesse  nationale. 
La  Hollande  étoit  parvenue  à  ce  faite  de 
prospérité  ;  mais  son  gouvernement  avoit 
trop  de  lumières  pour  regarder  comme  un 
détriment  pour  l'État  ce  qui  n'étoit  qu'une 
suite  nécessaire  de  son  opulence  et  qu'un 
moyen  de  la  conserver.  Le  gouvernement  y 
empruntoit  à  2  pour  cent,  et  les  particuliers 
qui  avoient  bon  crédit  à  23^  et  à  3*  Chez 
une  nation  sage  et  économe,    dans  un  pays 

(a)  Voyta  T.  II,  p.  97. 
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riche  et  bien  administré,  2  ou  3  pour  cent 
pouvoieiit  être  le  taux  nécessaire  de  l'in- 
térêt :  mais  souvent  les  capitalistes  man- 
quoient  d'occasions  de  placer  leur  argent, 
même  à  ce  taux  ;  dans  ce  cas  ils  l'envoyoient 
dans  les  pays  où  l'intérêt  étoit  plus  haut  que 
chez  eux.  De-la  les  gros  capitaux  dont  ils 
sont  propriétaires  dans  les  fonds  publics  de 
France  ,  d'Angleterre  et  de  Russie  ;  de-là  la 
quantité  de  fonds  qu'ils  ont  prêtés  à  des  par- 
ticuliers dans  la  plupart  des  pays.  Dans  le 
tems ,  quelques  personnes  ont  attribué  cette 
exportation  de  capitaux  à  la  décadence  de 
l'industrie  en  Hollande  ;  mais  cette  circons- 
tance ,  qui ,  sans  aucun  doute  ,  démontroit 
la  surabondance  des  capitaux  dans  ce  pa/s  , 
ou  bien  leur  accroissement  au-delà  de  ce  que 
ses  habitans  pouvoient  employer  dans  leurs 
affaires ,  ne  prouvoit  nullement  que  ces 
affaires  alloient  en  diminuant.  Ne  peut-il  pas 
être  des  capitaux  d'une  nation  comme  de 
ceux  d'un  simple  entrepreneur,  lesquels  sou- 
vent s'augmenteront  au-delà  de  ce  qu'il  peut 
employer  dans  son  entreprise  ,  tandis  que 
cette  entreprise  n'en  ira  pas  moins  toujours 
en  augmentant  ? 

Dans  un  pays  qui  est  parvenu  au  comble 
de  sa  mesure  de  richesse,   où  il  y  a  dans 
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clia(jue  branche  particulière  d'entreprises  la 
plus  grande  quantité  de  capital  qu'elle  puisse 
absorber ,  le  taux  courant  de  l'intérêt  sera 
trop  bas  pour  qu'il  soit  possible  k  d'autres 
qu'aux  gens  très-riches  de  vivre  de  la  rente 
de  leur  capital.  Tous  les  capitalistes  de  for- 
tune bornée  ou  médiocre  seront  obligés  ,  ou 
de  diriger  eux-mêmes  l'emploi  de  leurs  ca- 
pitaux, ou  de  les  donner  en  commandite  (i) 
à  d'autres  entrepreneurs.  Voilh  ce  qui  arri- 
voit  aussi  pour  la  plupart  en  Hollande  :  tout 
homme  possédant  quelque  fortune  j  étoit, 
ou  chef  de  quelqu'entreprise  industrielle , 
ou  intéressé  dans  les  entreprises  des  autres. 
Il  n'y  étoit  pas  du  tout  contre  le  bon  air 
qu'un  homme  y  fût  dans  les  affaires  ;  la  néces- 
sité en  avoit  fait  presque  tout  le  monde  une 
habitude  ,  et  partout  c'est  la  coutume  géné- 
rale qui  règle  le  bon  ton. 

Deux    circonstances  peuvent   quelquefois 


(i)  La  commandite  est  une  société  entre  un  capitaliste 
«t  un  coinmerrant,  dans  laquelle  le  premier  fournit  son  ar- 
gent poxir  mise,  et  l'autre  son  industrie.  Ainsi  c'est  un  prêt 
dont  rintërêt,  au  lieu  d^ètre  fixe  et  tfvalutf  d^apr^  la 
somme  prêtée  ,  est  au  contraire  ëveniuel  et  r^^M  sur  le» 
bén^Bces  que  ce  capital  et  cette  industrie  pourront  pro- 
duire. 
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élever  le  taux  de  l'intérêt,  même  dans  un  pays 
très-riche;  l'acquisition  de  quelque  nouvelle 
branche  d'industrie ,  et  une  diminution  subite 
survenue  dans  la  masse  des  capitaux.  Comme 
il  a  déjà  été  question,  au  chapitre  précédent, 
de  cette  dernière  circonstance ,  il  ne  me  reste 
qu'à  vous  montrer  comment  le  taux  de  l'in- 
térêt peut  s'élever  par  la  première. 

L'acquisition  d'un  nouveau  territoire  peut 
fournir    aux  entrepreneurs    d'une    nation   le 
moyen    d'étendre  leurs  entreprises   ou  d'en 
former    de     nouvelles   dans   le    pays  acquis. 
Or  comme   on  commence  toujours   par  les 
entreprises  qui  donnent  les   plus   gros  pro- 
fils, une  partie  des  capitaux  qui  étoient  au- 
paravant employés  dans  d'autres  entreprises, 
en  est  nécessairement  retirée  pour  être  ver- 
sée dans  ces  affaires  nouvelles  qui  sont  plus 
profitables;  ainsi,  dans  toutes  les  anciennes 
branches  d'industrie  la  concurrence  des  ca- 
pitaux   devient   moindre   qu'auparavant,    ce 
qui  élève  ]e  taux  de  l'intérêt.  Les  mêmes  cir- 
constances qui  procurent  au  capitaliste  cette 
ausmentation  de  sa  rente ,  mettent  aussi  l'en- 
trepreneur  en  état  de   la  payer.    Le  marché 
vient  a  être  moins  complètement  fourni  des 
marchandises  qui   sont  le    produit   des   an- 
T.  5.  26 
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ciennes  entreprises  ,  parce  qu'on  y  verse 
moins  de  capitaux.  Le  prix  de  ces  marchan- 
dises hausse  plus  ou  moins  et  rend  un  plus 
gros  profit  aux  entrepreneurs ,  ce  qui  les  met 
en  état  de  payer  un  intérêt  plus  fort  des 
prêts  qu'on  leur  fait. 

Les  grandes  acquisitions  territoriales  que 
la  paix  de  1763  avoit  procurées  à  l'Angle- 
terre dans  l'Amérique  septentrionale  et  les 
Indes  occidentales  ,  produisirent  cet  effet 
d'abord  après  la  paix.  Pendant  quelque  tems, 
non-seulement  les  particuliers  du  meilleur 
crédit,  mais  même  quelques-unes  des  pre- 
mières compagnies  de  Londres,  qui  aupara- 
vant ne  payoient  pas  habituellement  plus  de 
4  pour  cent,  empruntèrent  communément 
alors  à  5.  La  même  cause  peut  avoir  fait  mon- 
ter l'intérêt  chez  nous  depuis  l'acquisition 
des  contrées  qui  forment  aujourd'hui  les  gou- 
vernemens  de  Cathérinoslaf ,  de  la  Tauride, 
de  Cherson  et  du  Caucase.  La  masse  des 
capitaux  de  la  Russie  étant  attirée  vers  cette 
foule  d'entreprises  nouvelles  qui  ont  été 
faites  dans  ces  contrées,  il  a  dii  nécessaire- 
ment en  résulter  une  diminution  dans  la 
quantité  qui  s'en  employoit  dans  les  anciennes 
entreprises  ;  et  la  concurrence  des  capitaux 
étant  devenue  moindre  dans  celles-ci,  Tinté- 


L  I  V.    V I.     C  H  A  P.    V  t,  205 

rét  a  dû  montçr,  ainsi  que  les  profits  des  en- 
trepreneurs. 

Une  nation  peut  encore  acquérir  de  nou» 
velles  branches  d'industrie ,  sans  étendre  son 
territoire ,  par  les  révolutions  que  la  guerre 
ou  la  politique  occasionnent  dans  le  com- 
merce et  dans  les  rapports  des  nations.  Pen- 
dant la  guerre  de  sept  ans,  les  Hollandais 
avoient  gagné  la  totalité  du  commerce  de 
transport  de  la  France ,  qui  auparavant  étoit 
partagé  entre  eux  et  les  Anglais  ;  la  révolu- 
tion française  et  le  bouleversement  général 
qui  en  a  été  la  suite,  ont  fait  tomber  entre 
les  mains  des  Anglais  et  des  Américains  des 
Etats-Unis  tout  le  commerce  que  faisoient 
autrefois  les  Hollandais ,  les  villes  anséatiques 
et  les  républiques  commerçantes  d'Italie.  L'ac- 
cession de  la  Russie  au  système  continental 
maintenu  par  la  France ,  et  la  défense  d'im- 
porter des  marchandises  manufacturées ,  en 
forçant  les  Russes  k  manufacturer  eux-mêmes 
pour  la  consommation  de  leur  pays  ,  y 
ont  dirigé  les  spéculations  sur  une  foule  de 
nouvelles  entreprises.  Il  n'y  a  pas  de  doute 
que  ces  événemens  n'aient  contribué,  dans 
tous  ces  pays,  k  y  faire  monter  l'intérêt,  en 
attirant  vers  de  nouvelles  entreprises  une  par- 
tie des  capitaux  employés  dans  les  ancienne** 
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Nous   avons    examiné  toutes  les  circons- 
tances qui  déterminent  le  taux  de  l'intérêt: 
vous  comprenez  bien,  Messeigneurs,  qu'elles 
peuvent  agir  tantôt  dans  le  même  sens ,  tan- 
tôt dans  un  sens  contraire;  et  que,   dans  le 
même   sens  ,   leur   effet  est   plui»    prononcé, 
comme  celui  de  la  cause  prépondérante  est 
aftoibli   quand    elles   agissent    en  sens   con- 
traire. Lorsque ,  par  exemple ,  chez  une  na- 
tion riche,  de  bonnes  lois  et  une   adminis- 
tration impartiale  et  sévère  de  la  justice  se 
joignent  h  un  esprit  général  d'ordre  et  d'éco- 
nomie pour  maintenir  le  crédit,  le  taux  cou- 
rant de   l'intérêt  sera   le   plus   bas  possible, 
c'est-à-dire  il  sera  de  niveau  avec  le  taux  né- 
cessaire, et,   sans  la  faculté  d'employer  au- 
dehors  les  capitaux  surabondans ,  il  tombera 
même  au-dessous  de  ce  taux:  c*étoit  le  cas 
de  la  Hollande.  Mais   lorsqu'un   pays   riche 
souffre  de  mauvaises  lois   et  d'une  adminis- 
tration vicieuse,  l'effet  de  ces  causes  contre- 
balance celui  de  Tabondance  des  capitaux, 
et  souvent  l'emporte:  telle  paroît  être  la  si- 
tuation de  la  Chine.  Ce  pays  est  incontesta- 
blement très-riclie  ;  mais  les  lois  y  gênent  la 
libre  circulation  des  capitaux,  et  il  n'y  a  de 
sûreté  que  pour  les  riches  et  les  grands.  Aussi 
dit-on  que  l'intérêt  légal  en  Chine  est  de  56 
pour  cent,  et  que  c'est  k  Canton  seulement 
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qii*on  peut  se  procurer  de  l'argent  au  taux 
de  12  à  18  pour  cent  (i).  Lorsqu'enfin  dans 
un  pays  déclinant  une  administration  op- 
pressive concourt  avec  les  autres  causes  de 
la  ruine  de  l'industrie  pour  élever  l'intérêt, 
il  peut  monter  au  point  le  plus  haut  qu'il 
lui  soit  possible  d'atteindre:  c'est  peut-être 
le  cas  des  possessions  anglaises  dans  les  Indes 
orientales.  Smith  assure  qu'au  Bengale  on 
prête  aux  fermiers  sur  leurs  moissons  à  40  , 
50  et  60  pour  cent  (2). 

Au  reste ,  dans  chaque  pays  le  taux  cou- 
rant de  l'intérêt  varie  suivant  toutes  ces  com- 
binaisons; ainsi  il  est  impossible  qu'il  s'éta- 
blisse uniformément  dans  tous  les  prêts  qui 
s'y  font.  Dans  la  même  ville  ,  avec  les  mêmes 
lois  et  la  même  administration,  le  taux  de 
l'intérêt  est  encore  très-différent  suivant  le 
crédit  personnel  dont  jouissent  les  emprun- 
teurs et  l'emploi  qu'ils  font  du  capital  em- 
prunté. Ce  qu'on  appelle  communément  le 
taux  de  la  place  ^  c'est  celui  qui  se  paye 
entre  particuliers  dans  les  placemens  les  plus 
sûrs;  mais  vous  sentez  bien  que  vouloir  ré- 


(1)  Voyage  de  Krusenstern ,  T.  IL  chap,  XL 

(2)  Weath  oj  nat,  VoL  I,  p.  143. 
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duire  par  la  loi  tous  les  taux  au  niveau  de  ce- 
lui-ci, c'est  défendre  tous  les  prêts  qui  se 
font  avec  moins  de  sûreté  pour  le  préteur, 
ou  le  forcer  à  éluder  la  loi ,  ce  qui  ne  peut 
se  faire  sans  élever  le  taux  de  l'intérêt  par 
le  nouveau  risque  qui  accompagne  la  viola- 
tion de  la  loi. 

Il  est  à  remarquer,   que  partout  le  prix 
courant  des  terres ,  des  maisons ,  et  en  géné- 
ral de  tous  les  bien-fonds,   dépend  du  taux 
de  l'intérêt.  Les  propriétaires  de  terres ,  quand 
ils  en  dirigent  eux-mêmes  la  culture ,  se  con- 
tentent ordinairement  du  revenu  qu'ils  pour- 
1  oient  se  jDro curer  en  prêtant  leurs  capitaux 
à  intérêt,  à  cause  de  la  plus  grande  sûreté 
du  placement  et  de  quelques  autres  avantages 
qui  accompagnent  presque  toujours  cette  es- 
pèce de  propriété.  Si  le   revenu  des  terres 
tomboit  au-dessous  de   l'intérêt  de   l'argent, 
personne  ne  voudroit  acheter  des  terres  ;  et 
s'il    s'élevoit  beaucoup    au-dessus,   tout  le 
monde  voudroit  en   acquérir;  ce  qui,   dans 
Tun  et  l'autre  cas,  mettroit  bientôt  le  prix 
courant  des  terres  au  niveau  de  l'intérêt.  U 
s'ensuit  que   l'intérêt    a  sur  l'agriculture  cet 
effet,  que  le  prix  courant  des  terres  est  bas 
partout  où  l'intérêt  est  haut,  et  quil  s'élève 
quand  l'intérêt  diminue.   Dans  un  pays  où 
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Tîntérét  est  de  5  pour  cent,  une  terre  qui 
donne  5000  roubles  de  revenu,  ne  se  vend 
ordinairement  que  1 00,000  roubles  ;  mais 
elle  en  vaudra  bien  125,000  si  l'intérêt  tombe 
à  4  pour  cent. 

Avant  de  terminer  ce  chapitre,  appliquons, 
à  la  Russie  les  principes  qu'il  contient,  et 
tâchons  de  démêler  non-seulement  les  causes 
qui  ont  toujours  maintenu  dans  cet  Empire 
l'intérêt  à  un  taux  très-élevé,  mais  encore 
celles  qui  l'ont  fait  monter  subitement  depuis 
quelques  années.  Je  crois  n'avoir  pas  besoin 
de  vous  dire  que  je  ne  parle  ici  ni  du  taux 
légal,  ni  de  celui  que  payent  les  gens  sans 
crédit:  il  n'est  question  que  du  taux  courant 
dans  les  placemens  les  plus  solides.  Or  dans 
la  plupart  des  pays  de  l'Europe  ce  taux  est 
djS  4  ou  5  pour  cent,  tandis  qu'il  est  de  8  et 
10  pour  cent  en  Russie.  Cette  différence  s'ex- 
plique en  partie  par  l'état  croissant  de  cet 
Empire.  La  Russie  est  en  général  un  pays 
vierge ,  où  l'industrie  prend  son  essor  et  se 
développe  avec  vigueur:  ainsi  les  entreprises 
qui  s'y  font ,  devancent  Taccumuiation  de  ses 
capitaux  ,  et  elle  en  aspire  même  autant 
qu'elle  peut  des  pays  étrangers.  D'ailleurs, 
depuis  plus  d'un  siècle  la  Russie  a  constam- 
ment étendu  sa  domination  sur  des  contrées , 
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fertiles  à  la  vérité,  mais  dépourvues  de  ca- 
pitaux et  d'industrie:  ainsi  raccroissement 
de  son  capital  national  en  est  devenu  d'autant 
moins  sensible  dans  les  anciennes  provinces 
que  les  nouvelles  en  ont  plus  attiré  à  elles. 
Enfm  la  plupart  des  capitaux  s  y  emploient 
en  détrichemens ,  améliorations  du  sol,  con- 
structions et  autres  créations  de  capitaux 
fixes,  ce  qui  fait  qu'il  y  a  moins  de  capital 
en  circulation  qu'il  n'y  en  auroit  s'ils  étoient 
employés  à  des  genres  d'entreprises  qui  les 
tiendroient  engagés  moins  longtems. 

Toutes  ces  circonstances  expliquent  suffi- 
samment pourquoi  l'intérêt  est  plus  élevé  en 
Russie  que  dans  les  pays  anciennement  civi- 
lisés de  l'Europe;  mais  elles  ne  montrent 
point  pourquoi  il  y  est  plus  haut  que  dans 
les  Etats-Unis  de  l'Amérique ,  où  toutes  ces 
causes  agissent  de  même  et  avec  bien  plus  de 
force  encore.  Cette  différence  ne  peut  pro- 
venir que  de  celle  qui  existe  dans  les  lois  et 
dans  l'administration  de  ces  deux  pays.  En 
Amérique,  la  liberté  personnelle  du  cultiva- 
teur ,  le  droit  commun  -a  tous  les  habitans  d'ac- 
quérir des  terres,  la  sûreté  dont  jouit  le 
préteur,  et,  ce  qui  en  est  la  suite,  le  crédit 
mieux  aiïenni  de  l'emprunteur,  concourent 
à  réduire  le  taux  courant  de  l'intérêt  au-des- 
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sous  de  ce  qu'il  peut  être  en  Russie ,  vu  nos 
institutions  sociales  et  l'état  actuel  de  la  jus- 
tice chez  nous. 

Depuis  quelques  années ,  l'intérêt  est  monté 
en  Russie  au  point  que  même  des  gens  a 
bon  crédit  se  voient  souvent  obligés  d'em- 
prunter à  12  et  i5  pour  cent.  Cet  eiFet,  que 
le  préjugé  attribue  au  manque  du  numéraire , 
n'est  causé  que  par  le  défaut  de  capitaux 
prétables ,  défaut  amené  par  les  circonstances 
politiques  dans  lesquelles  la  Russie  s'est  trou- 
vée depuis  l'année  i8o5-  La  guerre,  comme 
vous  le  savez,  est  de  toutes  les  consom- 
mations la  plus  énorme  et  la  plus  destruc- 
tive: or  jamais  la  Russie  n'a  soutenu  plus  de 
guerres  dans  un  si  court  espace  de  tems,  et 
des  guerres  plus  dispendieuses,  que  durant 
ces  dernières  années.  Dans  le  tems  même 
où  elle  faisoit  ces  efforts ,  le  gouvernement  a 
du  payer  une  partie  de  sa  dette  dans  l'étran- 
ger, ce  qui  a  enlevé  un  capital  considérable 
aux  entreprises  dans  l'intérieur.  La  rupture 
avec  l'Angleterre  et  le  sort  qu'a  subi  la  Hol- 
lande, nous  ont  privé  des  capitaux  que  ces 
nations  versoient  autrefois  dans  notre  com- 
merce et  qu'elles  faisoient  valoir  de  diffé- 
rentes manières  dans  nos  entreprises  indus- 
trielles. L'interruption  du  commerce  qui  al- 

T.  3.  27 
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loit  k  la  suite  de  ces  guerres ,  a  fait  languir 
la  circulation;  quantité  de  produits  destinés 
k  l'exportation  chôment  entre  les  mains  des 
entrepreneurs,  et  sont  pour  le  moment  des 
valeurs  anéanties.  Enfm  la  dépréciation  de 
nos  assignats,  en  réduisant  le  revenu  d'un 
grand  nombre  de  capitalistes  et  de  salariés 
du  gouvernement  au-dessous  de  l'étroit  né- 
cessaire, les  a  forcé  pour  la  plupart  d'enta- 
mer leurs  capitaux. Toutes  ces  circonstances, 
en  diminuant  la  masse  totale  de  capitaux  et 
celle  des  capitaux  en  circulation,  ont  con- 
séquemment  diminué  la  masse  destinée  à 
être  prêtée. 

D'une  autre  part,  la  concurrence  parmi  les 
emprunteurs  est  plus  grande  qu'elle  ne  Ta  ja- 
mais été.  Pour  la  première  fois,  le  gouver- 
nement a  tenté  un  emprunt  dans  l'intérieur, 
et  il  offre  des  conditions  très-avantageuses. 
La  détresse  causée  par  les  circonstances  ac- 
tuelles parmi  les  employés  et  les  rentiers, 
augmente  considérablement  le  nombre  des 
emprunteurs.  Les  propriétaires  même  les  plus 
rangés,  ne  pouvant  pour  le  moment  vendre 
les  produits  de  leurs  terres  ou  de  leurs  mines , 
ou  ne  pouvant  les  vendre  qu'avec  perte,  se 
voient  hors  d'état  d'acquitter  leurs  obliga- 
tions et  sont  forcés  de  recourir  aux  emprunt;». 
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Enfin ,  au  milieu  de  cette  crise ,  la  prohibi- 
tion de  presque'  tous  les  objets  manufactures 
de  l'étranger  appelle  nos  capitaux  a  mille 
nouveaux  emplois,  et  chaque  entrepreneur 
d'une  manufacture  ou  d'un  atelier  naissans 
vient  augmenter  la  concurrence  des  emprun- 
teurs. 

Quand  d'une  part  les  capitaux  prétables 
diminuent ,  et  que  de  l'autre  on  en  demande 
davantage  à  emprunter,  il  faut  bien  que 
l'intérêt  monte  ;  et  c'est  ce  qui  est  arrivé  en 
Russie.  Tous  ces  emprunteurs  ne  cherchent 
en  apparence  que  des  assignats  ;  mais  comme 
on  ne  les  cherche  que  pour  en  acheter  des 
marchandises,  ou  pour  payer  ses  créanciers 
qui  également  les  emploient  k  acheter  des 
marchandises ,  dans  le  fond  ce  sont  les  mar- 
chandises qu'on  recherche.  Vous  voyez  que 
multiplier  les  assignats,  ce  seroit  bien  le 
moyen  de  faire  hausser  le  prix  nominal  des 
marchandises ,  mais  jamais  celui  de  faire  bais- 
ser l'intérêt.  L'intérêt  ne  peut  baisser  que 
lorsque  les  capitaux  augmentent;  et  ceux-ci 
ne  peuvent  augmenter  que  par  l'excédent  de 
la  production  sur  la  consommation. 
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CHAPITRE      VII. 
Des  prêts  de  nation  à  nation. 

Une  nation  dont  l'industrie  est  déjà  dans 
lin  tel  état  d'activité  que  les  capitaux  ont  de 
la  peine  à  y  trouver  de  l'emploi ,  si  ce  n'est 
à  vil  prix,  prête  aux  autres  nations,  soit  à 
leurs  individus,  soit  k  leurs  gouvernemens. 
Alors  cette  nation  est  précisément  dans  le 
cas  d'un  capitaliste  qui  prête  à  un  particu- 
lier. Si  le  capitaliste  faisoit  valoir  ses  fonds 
lui-même  ,  il  gagneroit  davantage  ,  puisqu'il 
gagneroit  l'intérêt  des  fonds  et  le  profit  de 
l'entrepreneur.  En  prêtant  son  capital ,  il 
n'en  retire  plus  que  l'intérêt.  Une  nation  qui 
prête  à  une  autre,  ne  retire  de  même  que 
l'intérêt  de  ses  capitaux  prêtés  ;  mais  peu  lui 
importe,  puisqu'elle  exerce  déjà  autant  d'in- 
dustrie qu'elle  peut  exercer,  qu'elle  a  un 
capital  suiRsant  pour  tenir  en  activité  cette 
quantité  d'industrie  ,  qu'elle  ne  prête  que  le 
surplus ,  et  que  l'intérêt  de  ce  surplus  lui 
est  payé. 

Il  n'est  pas  à  craindre  en  général  qu'une 
nation  prête  dans  Tétranger,  lorsqu'il  y  a 
encore  chez  elle  beaucoup  de  branches  d'in- 
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dustrie  qui  réclament  des  capitaux.  Les  pla- 
cemens  dans  l'étranger  sont  accompagnés  de 
beaucoup  plus  de  risques  que  ceux  qu'on 
fait  dans  l'intérieur  ;  on  n'obtient  pas  si  aisé* 
ment  raison  de  ses  débiteurs  ;  il  faut ,  pour 
toucher  les  intérêts  et  faire  rentrer  le  prin- 
cipal, payer  des  commissions  à  des  ban- 
quiers, et  d'autres  fraix  de  cette  espèce.  On 
ne  prête  donc  dans  l'étranger  que  lorsqu'on 
ne  trouve  à  placer  chez  soi  qu'à  un  très-bas 
intérêt  ;  or  un  très-bas  intérêt  est  presque 
toujours  un  signe  certain  qu'il  n'y  a  plus  que 
très-peu  de  branches  d'industrie  qui  récla- 
ment des  capitaux. 

Une  nation  qui  emprunte  chez  les  autres , 
si  elle  emploie  les  fonds  empruntés  à  aug- 
menter son  travail  industriel,  se  trouve  en- 
core exactement  dans  le  cas  d'un  entrepre- 
neur qui  emprunte  chez  un  capitaliste  pour 
étendre  son  entreprise.  Quoique  cet  hom- 
me fasse  des  dettes  et  qu'il  soit  obligé  de 
payer  un  intérêt  ,  il  n'en  devient  pas  plus 
pauvre  pour  cela;  au  contraire,  il  s'enri- 
chit de  plus  en  plus  ,  et  se  voit  à  la  fin  en 
état  de  rendre  le  capital  sans  diminuer  son 
entreprise. 

Vous  voyez  que  les  prêts  de  nation  à  na- 
tion sont  également  avantageux  à  celle  qui 
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prête  comme  à  celle  qui  emprunte:  bien 
entendu  cependant  que  la  dernière  destine 
les  fonds  empruntés  à  un  emploi  productif. 
Ce  sont  les  nations  riches  qui  prêtent  aux 
nations  pauvres  dont  l'industrie  va  en  aug- 
mentant (i).  Une  nation  qui  ne  peut  plus  em- 
ployer chez  elle  tous  ses  capitaux,  devient 
nécessairement  prêteuse;  une  nation  dont 
l'industrie  commence  à  s'étendre  est  néces- 
sairement emprunteuse.  Le  développement 
suivant  vous  montrera  comment  les  capitaux 
de  la  première  viennent  au  secours  du  besoin 
qu'en  a  la  seconde. 

Lorsqu'une  nation  est  parvenue  à  ce  degré 
de  richesse  où  ses  capitaux  remplissent  tous 
les  canaux  de  son  agriculture ,  de  ses  manu- 
factures et  de  son  commerce  intérieur,  elle 
est  forcée  d'entreprendre  le  commerce  étran- 
ger. Or  ce  commerce  ne  peut  se  faire  sans 
qu'elle  ne  devienne  prêteuse,  car  elle  est 
obligée  de  prêter  à  l'étranger  une  fois  pour 
toutes  la  valeur  de  ses  exportations.  Ce  n'est 
pas  qu'au  bout  de  l'année  on  ne  lui  en  paye 
le  montant;  mais  à  cette  époque  elle  a  déjà 
fait  un  second  envoi  aussi  considérable  que 
le  premier,  ensorte  qu'elle  est  toujours  h  dé- 

(i)  V<yy-0»  T.  1,  p.  27S,  et  T.  m.  p.  15a. 
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couvert  pour  la  même  somme  vis-h-vîs  de  la 
nation  étrangère  avec  laquelle  elle  trafique. 
Tâchons  de  fixer  nos  idées  par  un  exem- 
ple. L'Angleterre  est  un  de  ces  pays  riches 
qui  ont  besoin  de  prêter  pour  soutenir  et 
étendre  leur  production;  la  Russie  est  un  de 
ces  pavs  vierges  et  relativement  pauvres  qui 
ont  besoin  d'emprunter  pour  alimenter  de 
capitaux  leur  industrie  toujours  croissante. 
Lorsque  les  Anglais  font  pour  les  Russes  le 
commerce  d'exportation  et  d'importation,  ils 
leur  prêtent,  car  ils  mettent  pendant  ce  tems- 
là  leurs  capitaux  au  service  des  Russes.  Lors- 
que des  maisons  anglaises  viennent  s'établir 
à  St.-Pétersbourg,  à  Riga,  à  Archangel,  à 
Moscou  ,  à  Odessa,  c'est  un  second  prêt 
qu'ils  font  à  la  Russie ,  car  tous  les  capitaux 
que  ces  maisons  y  apportent,  quoique  gérés 
par  elles  ,  mettent  en  activité  le  commerce 
de  Russie,  et  non  celui  d'Angleterre.  Lors- 
qu'enfin  des  marchands  d'Amsterdam  ,  de 
Hambourg  ou  de  Londres  font  des  expédi- 
tions k  des  acheteurs  russes,  c'est  toujours 
avec  un  crédit  plus  ou  moins  long.  Ne  fût-il 
que  de  trois  mois ,  comme  avant  qu'il  soit 
remboursé,  un  second  envoi  a  été  fait  et  un 
second  crédit  ouvert,  la  nation  russe  n'en 
reste  pas  moins  débitrice.   La  rapidité  avec 
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laquelle  ces  avances  s  acquittent  et  se  renou- 
vellent, est  la  principale  cause  qui  empêche 
d'observer  qu'une  nation  qui  achète  plus  de 
Tétranger  qu'elle  ne  lui  renvoie ,  doit  cons- 
tamment à  l'étranger  tout  l'excédent  de  ses 
achats  sur  ses  ventes ,  quelque  moment  qu'on 
choisisse  pour  arrêter  le  compte.  C'est  ainsi 
que  l'Angleterre  est  créancière  de  la  Russie 
pour  toute  la  valeur  de  ses  exportations  an- 
nuelles qu'elle  fait  passer  dans  ce  pays. 

Un  commerçant  russe  qui  n'a  absolument 
point  de  fonds,  s'il  peut  obtenir  du  crédit 
chez  les  fabricans  et  les  banquiers  anglais, 
n'hésite  pas  à  entreprendre  le  conmierce  de 
marchandises  anglaises.  11  achète  dans  le 
courant  de  l'année  pour  10,000  livres  sterling 
payables  dans  six  mois  ou  dans  une  année; 
il  paye  chaque  envoi  l'un  après  l'autre  a  l'é- 
chéance par  une  lettre  de  change,  et  donne 
chaque  fois  de  nouvelles  commissions.  Quoi- 
qu'il paroisse  s'acquitter  régulièrement,  il 
peut  cependant  négocier  toute  sa  vie  ,  sans 
avoir  d'autre  capital  que  ce  premier  em- 
prunt fait  pour  six  mois  ou  pour  un  an.  Les 
profits  de  son  commerce  se  proporiioiuient 
toujours  ti  ce  capital  qui  n'est  point  à  lui, 
et  qu'il  paroît  ne  posséder  que  pour  un  an  , 
tandis  que  dans  le  fiiit  le  premier  envoi  est 
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un  prêt  fait  à  perpétuité ,  qu'il  ne  rembour- 
sera que  lorsqu'il  renoncera  au  commerce  (i). 

Les  profits  de  ce  commerçant  ne  sont  pas 
le  seul  avantage  qu'en  retire  la  Russie  ;  elle 
est  effectivement  enrichie  de  10,000  livres 
sterling  en  marchandises  qu'elle  possède  de 
plus  qu'auparavant;  ces  marchandises  ne  sont 
données  au  consommateur  que  contre  une 
valeur  réelle  ;  et  comme ,  à  proprement  par- 
ler ,  c'est  seulement  le  second  envoi  de  l'An- 
glais qui  est  payé  ,  et  que  le  premier  ne  l'est 
jamais,  la  valeur  de  ce  premier  envoi  for- 
me ,  indépendamment  du  profit  du  négo- 
ciant >  un  capital  de  10,000  liv.  st.  qui,  entre 
les  mains  d'un  commerçant  russe ,  est  néces- 
sairement employé  à  mettre  en  activité  une 
industrie  russe  ,  avec  laquelle  il  puisse  payer 
l'Anglais. 

Un  pareil  commerce  peut,  comme  tout 
autre,  être  avantageux  aux  deux  nations 
qui  le  font.  Il  ne  Test  pour  la  nation 
prêteuse  qu'autant  qu'elle  a  une  surabon- 
dance de  capitaux ,  et  qu'elle  peut  en  prêter 
une   partie  à  long  terme  ou  a  perpétuité  :  il 


(i)  Dans  la  Note  XIV,  j'ai  tâché  de  rendre  ces  opéra- 
tions plus  intelligibles  par  l'exposition  de  la  nianière  dont 
se   fait  le  commerce   étranger  à  St.  Pétersbourg. 

T.    5.  28 
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l'est  toujours  et  dans  tous  les  cas  pour  la 
nation  emprunteuse.  Le  vendeur  de  chaijue 
nation  ne  prend  sur  la  vente  que  le  profit 
courant,  et  la  marchandise  revient  au  con- 
sommateur à  son  prix  naturel.  Il  gagne  donc, 
aussi  bien  que  les  deux  marchands,  à  ce 
commerce  ;  car  la  marchandise  lui  revient 
à  meilleur  compte  que  si  elle  étoit  faite  dans 
«on  pays.  S'il  en  étoit  autrement,  il  s'établi- 
roit  bientôt  des  manufactures  qui  feroient 
tomber  l'importation  des  marchandises  qui 
donnent  lieu  à  ce  commerce. 

Outre  cette  matière  de  former  des  créances , 
il  arrive  souvent  encore  que  les  capitalistes 
des  nations  riches  prêtent  aux  négocians  des 
pays  pauvres,  soit  en  compte  courant  (i), 
soit  par  billet,  soit  par  hypothèque;  ou  qu'ils 
prêtent  aux  gouvernemens  étrangers  pour  se 
former  des  rentes  viagères  ou  perpétuelles. 
Mais  quelle  que  soit  l'importance  de  ces  di- 
vers placemens,  il  est  à  présumer  qu'ils  ar- 
rivent rarement  à  égaler  celui  que  fait,  sans 

(i)  Accorder  des  comptas  courons  ou  de»  comptes  de  caisse, 
c*e4t  donner  crédii ,  jusqu'à  concurrence  d'une  certaine  sonune, 
A  tout  particulier  ea  tftat  de  prë^enter  deux  rëpondans  bien 
flolvables  qui  garantissent  que  l'argent  avancé  dans  les  limites 
de  la  somme  pour  laquelle  est  donné  le  crédit,  sera  tom* 
bourié  à  la  preinièrf  demande»  avec  l'intérêt  légal. 
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s'en  douter  ,  toute  nation  qui  se  livre  au 
commerce  étranger ,  et  qui  ne  peut  lui 
donner  de  Factivité  qu'en  servant  les  autres 
nations  de  ses  capitaux  et  se  mettant  sans 
cesse  en  avance  vis-à-vis  d'elles. 

Une  nation  ne  peut  s'acquitter  définitive- 
ment envers  ses  créancières  qu'en  marchan- 
dises; il  faut  pour  cela  que  sa  production  se 
soit  accrue.  Or  la  production  ne  peut  aug- 
menter qu'autant  que  le  capital  qui  la  met 
en  mouvement  augmente.  Les  avances  des 
nations  étrangères  mettent  la  nation  emprun^^ 
teuse  en  état  de  travailler,  et  par  conséquent 
de  produire  et  de  s'acquitter:  ainsi,  loin  de 
lui  être  à  charge ,  elles  tendent  à  l'enrichir. 
Les  ^lations  qui  s*enrichissent  le  plus  rapide- 
ment, sont  souvent  celles  qui  font  les  em- 
prunts les  plus  considérables ,  parce  que  ce 
sont  aussi  celles  qui  trouvent  chez  elles  à 
faire  les  placemens  de  capitaux  les  plus 
avantageux.  La  balance  du  commerce  de  ces 
nations  paroît  en  général  défa^^orahle  (i), 
dans  le  même  tems  où  leur  richesse  prend 
les  acroissemens  les  plus  rapides. 


(i)  La  différence  entre  la  valeur  des  marchandises  expor- 
tées «t  importées  s'appelle  la  balance  du.  commerce.  On  la 
croit  communément  favorable ,   quand  la  valeur  des    expor- 
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C'est  ce  qu*on  peut  surtout  observer  dans 
les  colonies  du  nord  de  rAmérique.  D'après 
les  tables  publiées  par  Lord  ShelField,  le 
Canada,  la  baie  d'Hudson  et  les  autres  pos- 
sessions britanniques  dans  le  continent  de 
TAmérique-Septentrionale,  jointes  aux  Etats- 
Unis,  tiroient  d'Angleterre,  année  commune, 
des  dix  qui  s'écoulèrent  de  1770  à  1780» 
pour  2,1 56,479 liv,  st.,  et  ne  renvojoient  en 
payement  que  pour  877,44^  liv.  st.  de  mar- 
chandises coloniales.  Cependant  comme 
l'Angleterre  s'étoit  réservé  le  commerce  pres- 
qu'exclusif  de  ces  vastes  régions,  la  balance 
entre  la  métropole  et  les  colonies  devoit 
pour  ces  dernières  être  conforme  à  la  ba- 
lance générale  de  leur  commerce  extérieur. 

Le  commerce  entre  la  France  et  les  Anglo- 
Américains  présentoit  une  balance  dans  le 
même  sens;  les  importations   en    Amérique 


talions  excède  celle  des  importations,  parce  qu*on  suppose 
que  dans  ce  cas  les  e'trangers  sont  obligés  de  solder  la 
balance  en  me'taux  précieux,  qu^on  regarde  comme  la  riche&se 
par  excellence  ;  dans  la  supposition  contraire  on  la  croit  dé' 
Ja%^orabl;  Je  vous  ai  déjà  parlé  (^T.  I,  p.  i  ig)  du  système  qui 
â  donné  naissance  à  cette  opinion  ;  le  chap.  XII  de  ce  Livre 
TOUS  prouvera  que  la  balance  du  comuierce  ne  peut  jamais 
être  soldée  par  les  inéuux  précieux. 
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de  marcliandises  de  France  s'élevèrent,  an- 
née moyenne  d'entre  les   trois  qui  suivirent 
le  traité  de  Janvier   1778   (i),  à   3,0.03,000 
francs,   et  les  exportations  d'Amérique  pour 
la    France  ,    à    2,393,000  francs   seulement. 
Dans  les  trois  années  qui  suivirent,  la  dis- 
proportion fut  plus  grande  encore  ;  les  im- 
portations   des    marchandises    françaises    en 
Amérique  montèrent  k  la  valeur  de  1 1,460,000 
livres  tournois ,  et  les  exportations  d'Améri- 
que pour  la  France  ne  passèrent  pas  3,494)000 
livres.  A  la  paix  de  1783 >  la  France,  l'An- 
gleterre, la  Hollande,  les    Pays-Bas    autri- 
chiens et   l'Allemagne    s'empressèrent   d'ex- 
pédier des  marchandises  pour  les  Etats-Unis. 
Dans  la  seule  année   1784,  et  dans  les  seuls 
ports  de  Chaiies-Town ,  Philadelphie  et  New- 
Yorck,  les  importations  s'élevèrent  à  la  va- 
leur de  cent  millions  tournois.  Cette  masse 
d'importations,  loin  d'avoir  ruiné  les  Etats- 
Unis,  y  a  multiplié  les  capitaux  ,  et  y  a  ac- 
céléré les  développemens  de  l'industrie. 

Ces  exemples  prouvent  qu'une  nation  peut 
s'enrichir,  non-seulement  encore  que  la  ba- 


(i)  C'étoit  le  traité  par  le(juel  la  France  reconnut  l'indé- 
pendance des  Etats-Unis, 
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lance  de  son  commerce  soit  constamment 
défavorable  ,  mais  même  encore  qu'elle  le 
devienne  chaque  année  davantage.  C'est  ce 
qu'on  voit  surtout  arriver  dans  les  colonies 
nouvelles  et  très-prospérantes;  quelque  sages 
et  économes  que  soient  les  colons  ,  leurs 
épargnes  ne  suffisent  pas  pour  mettre  en 
mouvement  tout  le  travail  qu'ils  sont  encou- 
ragés à  entreprendre  ;  ils  empruntent  donc 
chaque  année  davantage,  mais  ils  emprun- 
tent pour  employer  avantageusement  et 
comme  capitaux  les  marchandises  qu'ils  re- 
çoivent. Au  contraire ,  une  nation  qui  ac- 
quitte ses  dettes ,  mais  qui  diminue  par-là  les 
capitaux  qu'elle  emploie ,  doit  nécessairement 
s'appauvrir.  C'est  comme  si  un  particulier, 
qui  auroit  emprunté  pour  étendre  ses  entre- 
prises industrielles,  s'avisoit  de  payer  ses 
dettes  avant  d'avoir  amassé  un  capital  suffi- 
sant pour  faire  aller  son  industrie  ;  il  seroit 
dans  la  nécessité  de  diminuer  son  entreprise; 
ensuite  d'entamer  son  capital  pour  subsister. 
Lorsqu'une  nation  devient  créancière  des 
étrangers,  la  valeur  de  ses  exportations  sur- 
passe celle  de  ses  importations,  et  elle  re- 
çoit d'eux  chaque  année  l'intérêt  des  fonds 
qu'elle  leur  a  avancés.  C'est  le  cas  de  toute 
nation  qui  fait   un  grand   commerce  exté- 
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rieur,  et  sa  créance  sur  l'étranger  est  d'au- 
tant plus  forte  que  son  commerce  est  plus 
circuiteux  (i).  Une  nation  qui  entreprend  le 
commerce  de  transport,  fait  un  prêt  plus 
considérable  encore  aux  nations  étrangères, 
et  doit  par  cons-équent  attendre  d'elles  par- 
delà  le  montant  de  ses  exportations  un  retour 
annuel  égal  à  la  valeur  des  intérêts  de  sa 
créance.  C'est  bien  là ,  si  l'on  veut  l'appeler 
ainsi,  une  balance  favorable;  mais  elle  est 
l'effet,  non  la  cause,  de  l'accroissement  de 
la  richesse  nationale.  Il  n'est  guère  moins 
absurde  de  forcer.une  nation  h  entreprendre 
un  pareil  commerce  avant  qu'elle  soit  assez 
riche  pour  s'y  livrer,  qu'il  ne  le  seroit  de 
proposer  à  un  marchand  embarrassé  faute 
de  capitaux  pour  faire  face  à  ses  affaires ,  de 
prêter  quelques  centaines  de  mille  roubles  à 
ses  voisins,  pour  vivre  ensuite  de  ses  rentes. 
Il  faut  qu'une  nation,  aussi  bien  qu'un  parti- 
culier, commence  par  se  procurer  les  capi- 
taux dont  elle  a  besoin  elle-même  ,  avant  de 
songer  k  les  prêter  aux  autres. 

(i)  Voyez  la  définlûon  de  ce  terme,  T.  I,  p.  239. 
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CHAPITRE     VIII. 

Classification  des  titres  de  crcance  ou  des 
papiers  de  crédit. 

Nous  avons  vu  que  le  crédit  consiste  dans 
la  confiance  que  le  préteur  accorde  a  Tem- 
prunteur,  et  que  cette  confiance  est  suscep- 
tible de  dififérentes  gradations.  Elle  existe 
au  plus  haut  degré  quand  le  prêt  se  fait  sans 
être  consigné  par  écrit  et  sans  aucun  témoin 
qui  puisse  le  constater.  Cette  espèce  de  cré- 
dit se  donne  rarement  pour  des  valeurs  con- 
sidérables. La  plupart  des  créances  étant 
contractées  entre  des  personnes  éloignées 
Tune  de  l'autre,  ou  qui  ne  se  connoissent 
pas  assez  pour  s'accorder  une  confiance  sans 
bornes ,  il  est  devenu  indispensable  de  cons- 
tater les  prêts  par  quelqu'écrit  qui  puisse  ser- 
vir de  titre  au  créancier.  C'est  de  ces  titres 
que  nous  allons  nous  occuper  dans  les  cha- 
pitres snivans.  Ils  forment  ce  qu'on  appelle 
les  papiers  de  crédit ,  et  ils  se  divisent  na- 
turellement en  deux  branches  ,  les  billets 
promesses  et  les  billots  de  banque  qui  font 
office  de  monnaie.  Ces  deux  genres  de  va- 
leurs fiduciaires  ont  cela  de  commun  qu'ils 
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consistent  en  papiers;  mais  il  faut  bien  se 
garder  de  les  confondre,  car  ils  diffèrent 
essentiellement  dans  leurs  effets ,  comme 
vous  allez  bientôt  vous  en  convaincre. 

Les  billets  promesses  sont  de  deux  espè- 
ces :  les  promesses  directes ,  par  lesquelles 
le  débiteur  promet  de  restituer  lui-même  la  va- 
leur empruntée  ;  et  les  prom^esses  indirectes 
ou  les  assignations,  par  lesquelles  le  débi- 
teur assigne  son  créancier  à  une  autre  per- 
sonne pour  en  recevoir  le  remboursement. 

Les  billets  de  banque  se  divisent  de  mê- 
me en  deux  espèces,  dont  l'une  comprend 
les  billets  de  confiance  qui  sont  payables 
en  monnaie  par  celui  qui  les  a  émis  ;  et  l'au- 
tre, le  papier-monnaie  y  qui  est  recevable 
en  payement ,  à  la  place  de  la  monnaie  ,  par 
tous  ceux  qui  vivent  sous  les  mêmes  lois. 


T.  3.  4i9 
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CHAPITRE     IX. 

Des  promesses  directes  et  de  leur  cir^ 
culation» 

Les  promesses  directes  varient  à  l'infini, 
autant  pour  leur  forme  que  pour  Teffetplus 
ou  moins  obligatoire  que  les  lois  de  chaque 
pays  leur  attribuent.  Je  me  borne  à  vous  en 
faire  connoitre  les  espèces  les  plus  usitées. 
Tels  sont  les  reçus  ou  reconnoissances,  les 
billets  de  dépôt,  les  obligations ,  les  billets 
portant  hypothèque,  les  actions  des  com- 
pagnies de  commerce  ,  et  les  effets  publics. 

Les  simples  reconnoissances  et  les  billets 
de  dépôt  sont  à-peu-près  de  même  nature  : 
le  débiteur  ou  le  dépositaire  reconnoit 
avoir  reçu  en  prêt  ou  en  dépôt  telle  valeur 
de  telle  personne  à  laquelle  il  promet  de  la 
restituer.  Dans  ces  deux  sortes  de  papiers  la 
forme  et  les  expressions  ne  sont  point  pres- 
crites par  la  loi ,  et  les  conditions  dépendent 
entièrement  de  la  convenance  mutuelle  des 
contractans.  Cependant ,  dans  plusieurs  pays 
ces  billets ,  pour  pouvoir  être  présentés  en 
justice ,  doivent  être  écrits  sur  du  papier 
timbré  j  c'est  ce  que  nos  lois  prescrivent  pour 
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tous  les  papiers-promesses  en  général.  Vous 
sentez  bien  que  c'est  une  loi  purement  finan- 
cière ,  qui  n'a  pour  objet  que  de  multiplier 
le  produit  du  timbre  ;  car  elle  n'augmente 
en  rien  la  sûreté  du  préteur. 

Les  obligations  ne  diffèrent  des  simples 
reconnoissances  que  par  leur  forme  légale, 
qui  donne  plus  de  sûreté  au  créancier.  Elles 
doivent  être  conçues  dans  les  termes  pres- 
crits par  loi ,  et  il  faut  les  présenter  chez  le 
notaire  qui  les  paraphe  et  qui  en  garde  une 
copie.  Si  le  débiteur  ne  paye  pas  à  l'éché- 
ance, le  créancier  est  obligé  de  les  faire 
protester  (i)  ,  sans  quoi  elles  perdent  leur 
caractère  légal  ,  et  deviennent  de  simples 
reçus.  Quand  la  fortune  d'un  débiteur  insol- 
vable ne  suffit  pas  pour  payer  toutes  s^^  det- 
tes ,  les  obligations  sont  acquittées  préféra- 
blement  aux  titres  qui  ont  moins  de  lé- 
galité. 

Les  promesses  dont  je  viens  de  parler , 
reposent  sur  le  crédit  personnel;  les  billets 


(i)  Le  protest  est  un  document  f^ressé  par  le  notaire,  qui 
certifie  que  le  créancier  a  exigé  du  débiteur  le  rembourse- 
ment de  sa  créance  ,  mais  inutilement.  11  est  nécessaire 
pour  prouver  que  le  créancier  n*a  négligé  aucune  formalité 
légale  pour  se  faire  rembourser. 


22,8  PRE  M  1ERE     PARTIE. 

hypothécaires  vous  annoncent  déjà  par  leur 
nom  qu'ils  portent  sur  une  base  plus  solide. 
Par  les  premiers,  le  créancier  obtient  le 
droit  de  se  dédommager  sur  la  fortune  du 
débiteur  ;  mais  cette  fortune  peut  être  insuf- 
fisante ,  ou  ne  pas  exister  du  tout.  Le  créan- 
cier qui  possède  un;  billet  portant  hypo- 
thèque ,  ne  court  plus  ce  risque ,  car  la  pro- 
priété du  débiteur  sur  laquelle  il  a  le  droit 
de  se  dédommager,  y  est  expressément  nom- 
mée ,  et  c'est  sa  faute  si  elle  ne  sulTit  pas 
pour  le  mettre  entièrement  k  couvert  de  toute 
perte.  Pour  constater  l'existence  du  gage  hy- 
pothécaire, et  pouf  en  assurer  le  droit  ex- 
clusif au  créancier,  les  lois  de  tout  pays  or- 
donnent Tenregistrement  de  ces  contrats 
dans  les  tribunaux. 

Dans  les  pays  où  il  existe  des  compagnies 
de  commerce  et  des  dettes  publiques,  il  se 
trouve  deux  autres  espèces  de  papiers-pro- 
messes ,  savoir  les  actions  et  les  effets  pu- 
bics»  Voici  Torigine  des  premières.  Lors- 
qu'une entreprise  industrielle  exige  des  ca- 
pitaux qui  excèdent  les  facidtés  d'un  seul 
particulier ,  alors  plusieurs  particuliers  se 
réunissent ,  et  forment  entr  eux  un  capital 
sulFisant  pour  faire  aller  Tentreprise.  Ceci  se 
pratique  pour  la  plupart  de  la  manière  8ui- 
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vante.    Le  capital   nécessaire    h.  l'entreprise 
est  divisé  en  égales  portions;  par  exemple, 
si  le  capital  étoit  d'un  million ,  on  pourroit 
le  diviser  en  deux-mille  portions  ,    chacune 
de    500   roubles.     Ceux   qui  veulent  placer 
leur   argent    dans   ces   entreprises,    peuvent 
contribuer  d'autant  de  portions  que  bon  leur 
semble ,  pourvu   que   ce  soient  des  portions 
entières.    La  propriété   de    chacune   de   ces 
portions   du   capital  commun  est  assurée  à 
son  possesseur  par  un  document  qu'on  appelle 
action.    Les  contribuans  s'imposent  la  con- 
dition de  ne  pas  redemander  leurs  capitaux 
tant  que  la  compagnie  subsiste  ;   mais  Tac- 
tionnaire  a  le  droit  de  vendre  ses  actions, 
ou  de  les  négocier  comme  on  dit.  Dans  ce 
cas,   le  nouvel  actionnaire  entre   dans  tous 
les  droits  et  dans  toutes  les  obligations  de  son 
prédécesseur.  Les  compagnies  ne  payent  point 
d'intérêts  à  leurs  actionnaires,  mais  les  profits 
de  l'entreprise  sont  distribués  à  des  époques 
fixes  entre  tous  les  actionnaires,  en  propor- 
tion des   fonds    qu'ils   ont  avancés,    c'est-à- 
dire  à  tant  pour  cent.  Cette  proportion ,  se 
nomme  le  dividende  ;  et  comme  il  n'est  pas 
toujours  le  même,  le  prix  des  actions  hausse 
et  baisse  suivant  que  le  dividende  monte  ou 
descend. 
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Les  effets  publics  (en  anglais  stocks)  for- 
ment une  autre  classe  de  papiers-promesses. 
On  comprend  sous  ce  nom  les  titres  qu'un 
gouvernement  délivre  à  ses  créanciers  quand 
il  devient  débiteur. 

Un  gouvernement  qui  emprunte  ,  s'engage 
quelquefois  à  rembourser  le  principal ,  soit 
à  une  époque  déterminée,  soit  successive- 
ment à  des  termes  convenus;  mais  le  plus 
souvent  il  se  réserve  le  droit  de  garder  le  ca- 
pital k  volonté.  Dans  ce  dernier  cas  il  ga- 
rantit au  créancier  une  rente  qu'on  nomme 
perpétuelle.  Quant  aux  emprunts  rembour- 
sables ,  ils  ont  été  variés  à  l'infini  ;  cepen- 
dant les  gouvernemens  qui  ont  le  mieux  en- 
tendu la  matière  de  l'emprunt ,  n'ont  fait , 
du  moins  dans  les  derniers  tems  ,  aucun  em- 
prunt remboursable  (i). 

Tels  sont  les  papiers-promesses  directs  les 
plus  usités.  Ils  peuvent  tous  être  négociés 
volontairement  de  part  et  d'autre  ,  mais  ils 
ne  sont  point  transmissibles  en  payement; 
c'est-a-dire  ,  on  peut  les  vendre  s'ils  trouvent 
des  acheteurs,  mais  on  ne  sauroit  les  oHVir 
en  payement  d'une  dette  que  lorsque  le  cré- 
ancier consent  à  les  recevoir. 

(i)  Voye»  T.  II  ,   p.  59. 
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Les  papiers-promesses  des  particuliers  pas- 
sent rarement  de  main  en  main ,  parce  qu'ils 
sont  tous  remboursables  ,  ou  a  la  volonté  da 
créancier,  ou  k  des  termes  peu  éloignés. 
Lorsque  le  créancier  s'avise  de  retirer  son 
capital  pour  l'employer  ailleurs,  il  préfère 
d'attendre  l'échéance  plutôt  que  de  vendre 
son  titre  ,  ce  qu'il  ne  pourroit  guère  sans 
faire  quelque  sacrifice. 

Il  en  est  autrement  des  actions  et  des  effets 
publics:  les  premiers  ne  sont  jamais  rem- 
boursables ,  et  les  autres  le  sont  rarement 
ou  h.  des  termes  fort  éloignés.  Ainsi  les 
actionnaires  des  compagnies  de  commerce 
et  les  créanciers  de  l'état ,  quand  ils  veulent 
changer  de  placement ,  n'ont  d'autre  moyen 
que  de  vendre  les  titres  de  leurs  créances. 
Voilà  la  raison  pourquoi  ces  deux  espèces 
de  titres  sont  un  si  grand  objet  de  commerce 
dans  les  pays  commercans  et  endettés. 

Les  avantages  qu'un  autre  placement  peut 
offrir,  ne  sont  pas  le  seul  motif  qui  déter- 
mine le  propriétaire  à  vendre  ces  titres. 
Nous  avons  vu  que  le  prix  des  actions  hausse 
et  baisse ,  selon  que  le  dividende  monte  et  des- 
cend; le  prix  ou  cours  des  effets  publics  est 
sujet  aux  mêmes  variations  :  or  ces  varia- 
tions deviennent  encore  un  motif  pour  bien 
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des  personnes  de  se  défaire  de  ces  titres  on 
d'en  acheter.  Si  le  cours  des  actions  monte, 
un  grand  nombre  d'actionnaires  s'empressent 
de  saisir  ce  moment  favorable  pour  retirer 
avec  profit  leurs  capitaux  qu'ils  destinent  k 
d'autres  emplois;  si  le  cours  de  ces  papiers 
descend ,  la  crainte  de  le  voir  tomber  davan- 
tage ,  porte  d'autres  actionnaires  à  la  même 
résolution.  Dan-  l'un  et  l'autre  cas,  il  se 
trouvera  toujours  des  capitalistes  disposés  à 
acheter  ces  effets. 

Le  cours  des  actions  se  règle  sur  le  mon- 
tant du  dividende  comparé  au  taux  usité  de 
l'intérêt  ;  il  est  en  général  un  peu  au-dessous 
de  ce  taux ,  parce  que  l'intérêt  est  un  revenu 
plus  sur  qiie  le  dividende.  Quand  les  actions 
d'une  compagnie  de  commerce  donnent  ua 
dividende  de  6  pour  cent,  et  qu'on  peut, 
dans  le  même  pays  ,  placer  son  argent  sur  de 
bonnes  sûretés  au  même  intérêt,  c'est-à-dire 
aussi  à  6  pour  cent,  une  action  de  mille  rou- 
bles par  exemple ,  ne  vaudra  pas  tout-à-fait 
mille  roubles  dans  le  commerce ,  à  moins 
qu'on  n'espère  un  plus  grand  profit  des  opé» 
rations  prochaines  de  la  compagnie.  Si ,  dans 
la  même  supposition,  le  dividende  monte  k 
lo  pour  cejit,  une  action  de  looo  roubles  en 
Yaudra    environ    i^oo   dans  le  commerce, 
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puisqu'il  faudra  un  capital  de  if^oo  roubles 
pour  en  retirer^  à  6  pour  cent  d'intérêt,  le 
même  revenu  que  donne  une  action  de  1000 
roubles.  Quand  le  cours  des  actions  baisse 
c'est  toujours  d'après  les  mêmes  lois. 

L'exemple  suivant  peut  vous  donner  une 
idée  des  altérations  dont  est  susceptible  le 
dividende  et  par  conséquent  le  prix  des  ac- 
tions. Tant  que  la  Hollande  combattoit  pour 
sa  liberté  contre  Philippe  II  et  ses  successeurs , 
qu'elle  étoit  en  possession  d'une  grande  par- 
tie du  Brésil,  et  qu'elle  faisoit  tous  les  jours 
des  prises  sur  les  Espagnols  et  les  Portugais , 
le  dividende  de  sa  compagnie  des  Indes  oc- 
cidentales montoit  jusqu'à  50  pour  cent,  et 
une  action  de  1000  florins  se  vendoit  12,000 
fl.  et  au-delà.  La  révolution  du  Portugal  en 
1640,  la  perte  du  Brésil  qui  en  fut  une  suite, 
enfin  la  paix  de  Munster  qui  mit  trêve  aux 
expéditions  des  corsaires  hollandais,  firent 
tomber  ce  dividende  à  2.  pour  cent,  et  les 
actions  ne  se  vendoient  que  30  pour  cent 
de  leur  valeur  nominale  ;  c'est-k-dire  une 
action  de  1000  florins  se  vendoit  300  florins. 

Les  actionnaires  de  toute  compagnie  de 
commerce  trouvent  de  leur  intérêt  de  faire 
naître  une  opinion  favorable  des  opérations 
de  la  compagnie  et  du  gain  qui  en  résultera 

T.  3.  30 
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pour  eux  tôt  bu  tard:  les  directeurs,  pour 
augmenter  le  crédit  de  la  compagnie  ;  et  les 
simples  actionnaires,  dans  la  vue  de  vendre 
plus  profitablement  leurs  actions.  La  crédu- 
lité et  l'amour  du  gain  viennent  au-devant 
de  leurs  efforts  ;  car  il  y  a  dans  tout  pays 
une  foule  de  gens  qui  se  font  des  idées  fort 
exagérées  des  profits  que  donne  le  com- 
merce, et  qui,  ne  pouvant  faire  eux-mêmes 
d'entreprises  commerciales  ,  s'empressent  de 
prendre  part  à  celles  qui  se  font  par  des  né- 
gocians  riches  et  accrédités.  C'est  principa- 
lement cette  classe  d'actionnaires  qui  par  tou- 
tes sortes  de  moyens  tâche  de  faire  monter 
le  cours  des  actions,  pour  retirer  le  plutôt 
possible  de  la  vente  des  leurs  un  profit  qu'ils 
n'ont,  ni  l'intention,  ni  la  patience,  d'at- 
tendre des  opérations  de  la  compagnie.  Quel- 
quefois ces  manœuvres  font  naître  un  esprit 
de  vertige  qui  s'empare  de  toute  la  nation  et 
bouleverse  toutes  les  fortunes  ,  comme  il  est 
arrivé  en  France  sous  le  régent ,  avec  la 
compagnie  des  Indes  (i). 

J'ai  dit  que  le  cours  des  effets  publics  est 
sujet  aux  mêmes  variations  que  celui  des  ac- 


(t)  11  sera  fait  mention  «le  cette  catastrophe  plus  en  détail 
dam  la  iSoie  XVie. 
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tîons  ;  ces  variations  ont  d'autres  causes , 
mais  elles  produisent  le  même  effet  :  elles 
occasionnent  une  grande  circulation  de  ces 
papiers. 

Un  gouvernement  endetté,  s'il  veut  faire 
de  nouveaux  emprunts,  est  obligé  d'offrir 
de  meilleures  conditions;  c'est  ce  qui  engage 
les  anciens  créanciers  a  vendre  leurs  effets 
pour  prendre  part  au  nouvel  emprunt.  Dans 
ce  cas,  le  cours  des  anciens  effets  baisse,  et 
celui  des  nouveaux  hausse.  Ces  variations 
subites  ont  surtout  lieu  en  Angleterre  ,  où  le 
gouvernement  est  fort  endetté  ,  et  où  il  con- 
tinue toujours  à  faire  des  emprunts.  On  se 
tromperoit  par  conséquent ,  si  on  regardoit 
la  baisse  de  quelques-uns  de  ses  effets  com- 
me un  signe  de  la  baisse  du  crédit  public, 
même  quand  cette  variation  arrive  à  la  suite 
de  quelqu'événement  désastreux.  Aussi-tôt 
que  les  créanciers  de  l'Etat  prévoient  un  nou- 
vel emprunt  (et  un  événement  malheureux 
peut  aussi  y  conduire)  ils  se  hâtent  de  vendre 
leurs  effets,  afin  d'avoir  de  l'argent  à  offrir 
pour  le  nouvel  emprunt  dont  ils  espèrent  de 
plus  grands  avantages. 

Dans  d'autres  Etats,  la  crainte,  soit  réelle, 
soit  imaginaire  ,  de  perdre  une  partie  du  ca- 
pital ou  des  intérêts  ,  fait  également  baisser 
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le  prix  dos  effets  publics.  Lorsque  Louis 
XV  réduisit  rintérét  de  la  dette  publique  de 
France ,  la  baisse  des  effets  alla  bien  au-delà 
de  la  perte  que  firent  les  créanciers  de  l'État: 
c'est  qu'on  craignit  de  voir  renouveler  cette 
mesure  despotique:  les  efïets  baissèrent, 
non-seulement  en  raison  de  la  perte  efFective 
qu'ils  avoient  essuyée  ,  mais  de  plus  en  rai- 
son du  risque  auquel  on  étoit  exposé  de  les 
voir  perdre  encore.  En  1748»  le  gouverne- 
ment anglais  réduisit  aussi  l'intérêt  d'une 
grande  partie  de  ses  dettes  (de  80  millibns 
de  liv.  st.)  de  4  pour  cent  à  3  ;  mais  c'ptoit  en 
offrant  aux  créanciers  l'alternative,  ou  de  se 
contenter  d'un  moindre  intérêt,  ou  de  re- 
prendre leurs  capitaux.  Cette  mesure  n'avoit 
rien  d'injuste  pour  les  créanciers ,  et  elle 
libéroit  d'un  grand  fardeau  la  nation.  Le 
gouvernement  étoit  sur  de  pouvoir  se  procu- 
rer les  fonds  nécessaires  pour  faire  face  à  ses 
engagemens  ,  si  les  créanciers  avoient  pré- 
féré de  retirer  leurs  capitaux;  mais  tous  se 
soumirent  aux  nouvelles  conditions  ,  con- 
iioissant  bien  l'étendue  du  crédit  dont  le 
gouvernement  pouvoit  disposer. 

Lorsqu'enfin  l'intérêt  n'est  plus  payé  régu- 
lièrement ,  ou  qu'on  cesse  tout-à-fait  de  le 
payer,   si  les  promesses  du   gouvernement 
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conservent  encore  quelque  valeur,  c'est 
qu'on  lui  suppose  encore  un  reste  de  pudeur, 
et  qu'on  espère  qu'il  tiendra  sa  parole  dans 
d'autres  tems  plus  favorables.  Les  créanciers 
auxquels  leur  situation  ou  leur  caractère  ne 
permet  pas  d'attendre  l'accomplissement  de 
cette  espérance,  les  vendent  à  tout  prix; 
d'autres  capitalistes  plus  ricbes  ou  plus  har- 
dis, les  achètent,  tout  comme  ils  achète- 
roient  des  billets  de  loterie. 

Tous  ces  motifs  concourent  à  faire  des 
actions  de  commerce  et  des  effets  publics  les 
objets  d'un  trafic  très-considérable  ;  mais  la 
circulation  de  ces  papiers  ,  qu'on  nomme 
Xagiotage  y  est  absolument  stériel;  elle  ne 
contribue  en  rien  à  la  production;  au  con- 
Uaire ,  elle  enlève  les  capitaux  aux  entre- 
prises industrielles.  Si  elle  est  une  source  de 
gain  pour  les  uns ,  elle  devient  une  source  de 
pertes  pour  les  autres  ;  enfin  elle^  démoralise 
la  nation ,  en  ouvrant  à  tout  homme  qui 
possède  quelque  peu  d'argent,  la  perspec- 
tive de  s'enrichir  sans  habileté  et  sans  indus- 
trie aux  dépens  de  ses  concitoyens  qu'il 
ruine  (i). 

Les  suites    pernicieuses  de  la  circulation 

(i)  Comparez  T.   Il,    p.  124  et  suiv. 
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des  effets  publics  sont  souvent  augmentées 
par  une  espèce  de  jeu  de  hasard  auquel  ces 
effets  servent  de  prétexte.  Les  Anglais  dis- 
tinguent ce  jeu  par  le  nom  de  StocJiS  joh'-^ 
hery ,  tandis  qu'ils  appellent  Stoc/cs  trade 
le  commerce  régulier  des  effets.  Dans  le  pre- 
mier, il  ne  s'agiî  point  de  se  transmettre  les 
effets ,  mais  seulement  de  se  payer  la  diffé- 
rence àw  prix  qu'ils  valent  au  terme  de  la 
vente  simulée- ,  comparativement  au  prix 
qu'ils  valoient  à  l'époque  où  le  marché  fut 
conclu.  De  cette  manière ,  un  homme  qui 
ne  possède  pas  cinq  livres  sterling  dans  les 
fonds  publics  ,  peut  vendre  tous  les  jours 
pour  dix-mille  livres  d'effets,  pourvu  qu*il 
ait  du  crédit  parmi  les  autres  joueurs.  Les 
lois  anglaises  sévissent  contre  ce  brigandage, 
mai»  inutilement;  car,  quand  le  joueur  pos-« 
sède  quelque  fortune  ,  il  est  presqu'impossi- 
ble  de  lui  prouver  qu'il  a  vendu  des  effets 
sans  avoir  eu  l'intention  de  les  transmettre 
au  terme  convenu. 

Souvent  les  joueurs  dans  les  fonds  publics 
{Stocks  jobbers)  se  permettent  les  frau- 
des les  plus  criminelles  pour  faire  monter 
les  effets  quand  ils  veulent  s  en  défaire ,  ou 
pour  les  faire  baisser  quand  ils  cherchent  k 
ea  acheter.   Pendant  la  révolution  de  Hol- 
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lande  ,    l'insolence  de  ceux  de  Londres  fut 
jusqu'à    faire    passer    devant    la    bourse  ,    à 
l'heure   à  laquelle  elle  se  tient,  un  prétendu 
Courier  venant  de  Hollande ,  ayant  une  co- 
tarde  orange,  et  portant  des  nouvelles  favo- 
rables  au  parti  du  Stathouder ,  et  à  y  faire 
circuler  quelque  tems.  après  une  prétendue 
gazette    de  la  cour,  qui  annoncoit  l'entrée 
des  Français    dans  les  Provinces-Unies.    Au 
moment   où   j'écris  ceci ,  le  lord  Cochrane 
vient  de  se  souiller  d'une  pareille  manœuvre , 
étant  convaincu  d'avoir  fait  répandre  et  ac- 
créditer par  des  moyens  frauduleux  la  mort 
de   Buonaparte    et    l'entière  destruction    de 
80n  armée.  A  cette  occasion ,  les  tribunaux 
ont  donné  un  exemple  remarquable  de  l'im- 
partialité et  de  l'inflexibilité  de  la  loi  en  An- 
gleterre. Le  délinquant,  tout  lord  et  amiral 
qu'il    est,    a    été,  condamné,    ainsi  que  ses 
agens,  à  la  peine  infamante  du /?z:/o 77,  qu'ils 
doivent  subir  en  face  de  la  bourse ,  pendant 
l'espace  d'une  heure.  Ils  seront  ensuite  mis 
en  prison  pour  un  an,  et  le  lord  payera  une 
amende  de   1000  livres  st.    On  croit  qu'il  a 
gagné  par  cette  fraude  10,000  liAa^es  ,  et  que 
ce  gain  seroit  monté  a  100,000  livres,  si  le 
télégraphe   eût  annoncé  tout  de  suite  cette 
fause  nouvelle. 
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CHAPITRE    X. 
Des  assignations  et  des  lettres-de-change, 

"Les  promesses  in  direct  es  tirentleAir  origine 
d'un  échange  de  dettes.  Le  débiteur  met  un 
autre  débiteur k sa  place,  et  leoréaucier  con- 
sent à  être  remboursé  par  ce  dernier.  Par 
exemple  ,  Charles  est  débiteur  de  Pierre  pour 
mille  roubles  ,  mais  il  est  en  même  tems 
créancier  d'Auguste.  Si  Pierre  est  d'accord 
avec  Charles  de  se  faire  payer  par  Auguste, 
Charles  lui  donne  un  billet  par  lequel  il  l'au- 
torise h  recevoir  d'Auguste  la  somme  qu'il 
lui  doit.  Un  pareil  billet  se  nomme  une  as- 
signation. En  style  de  banque,  Charles  sera 
appelé  tireur  y  et  l'on  dira  qu'il  tire  sur  Au- 
guste ;  Pierre  qui  est  obligé  de  porter  cette 
assignation  chez  Auguste  et  de  la  lui  présen- 
ter, se  nommera  porteur;  et  Auguste,  qui 
doit  l'accepter,  c'est-à-dire  déclarer  qu'il  la 
payera,  sera  appelé  accepteur. 

De  pareils  échanges  de  dettes  se  font  quel- 
quefois entre  des  personnes  qui  vivent  dans 
le  même  endroit,  mais  bien  plus  souvent  lors- 
qu'elles sont  éloignées  Tune  de  l'autre.  Le 
bon  sens  dit  qu'il  vaut  mieux  avoir  de  i'ar- 
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gent  à  payer  ou  à  toucher  à  sa  portée  que 
loin  de  chez  soi ,  parce  qu'il  j  a  moins  de 
fraix  et  de  risques.  Supposons  qu'une  per- 
sonne établie  a  Pétersbourg  ait  une  dette  et 
une  créance  à  Moscou.  Au  lieu  d'y  envoyer 
des  espèces,  elle  trouvera  moins  dispendieux 
et  plus  sur  de  faire  tenir  à  son  créancier  une 
assignation  sur  son  débiteur;  celui-ci  l'accep- 
tera volontiers,  parce  qu'au  lieu  d'envoyer 
des  espèces  à  Pétersbourg,  il  peut  s'acquit- 
ter sur  les  lieux;  et  quand  au  créancier  de 
Moscou ,  il  lui  est  indifférent  par  qui  il  sera 
payé ,  pourvu  qu'il  le  soit. 

Cet  échange  de  dettes  peut  aller  plus  loin: 
celui  qui  a  une  créance  dans  un  endroit  éloi- 
gné ,  sans  y  avoir  des  dettes ,  peut  vendre  une 
assignation  h  un  débiteur  voisin  qui  doit 
payer  dans  le  même  endroit  éloigné.  Une  as- 
signation cédée  de  cette  manière  s'appelle 
une  lettre-de-change  \  le  mot  est  né  de  la 
chose,  car  c'est  un  échange  de  créances  et 
de  dettes.  Une  lettre-de-change  suppose  tçu- 
jours  quatre  contractans,  tandis  qu'une  sim- 
ple assignation  n'en  exige  que  trois.  Pour  que 
la  première  puisse  être  donnée ,  il  faut  deux 
créanciers  et  deux  débiteurs:  un  créancier, 
par  exemple,  à  Pétersbourg,  qui  ait  un  dé- 
biteur à  Moscou;  et  un  créancier  à  Moscou, 
T.  3*  31 
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qui  ait  un  débiteur  àPétersbourg.  Le  vendeur 
ou  le  tireur  de  la  lettre-de-change ,  que  nous 
supposons  établi  àPétersbourg,  mande  à  son 
débiteur  de  Moscou,  de  payer  la  somme  qu'il 
lui  doit,  à  la  personne  qui  lui  a  acheté  cette 
créance,  ou  à  telle  autre  personne  que  l'a- 
cheteur indiquera,  ce  qu'il  exprime  par  les 
mots:  a  Mi\.  tel  ou  a  son  ordre.  Cette  as- 
signation signée  par  le  tireur,  est  transmise 
à  l'acheteur,  qui  en  devient  V endosseur  en 
écrivant  sur  le  dos  de  la  lettre  le  nom  de 
$on  créancier  à  Moscou,  auquel  il  cède  ses 
droits.  Lorsque  cette  lettre  est  parvenue  à  ce 
dernier  il  en  devient  le  porteur;  et  le  débi- 
teur de  Moscou,  qui  y  met  son  acceptation 
quand  elle  lui  est  présentée ,  en  est  l'accepteur. 
Vous  voyez  que  c'est  l'accession  de  Yen- 
dosseur  qui  fait  d'une  assignation  une  lettre- 
de-change.  Or  le  nombre  des  endosseurs  n'est 
pas  nécessairement  borné  à  un  seul:  si  l'a- 
cheteur de  la  lettre  l'endosse  à  fordrc  de 
son  créancier,  celui-ci  peut  devenir  le  second 
endosseur  en  la  transmettant  a  une  troisième 
personne  ;  et  s'il  laisse  la  même  latitude  à 
son  successeur,  celui-ci  deviendra  le  troi- 
sième endosseur  ,  et  ainsi  de  suite  jusqu'à 
l'échéance  de  la  lettre-de-change. 
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J'ai  supposé ,  pour  simplifier  la  chose ,  que 
le  tireur  étoit  le  créancier  de  Taccepteur: 
maintenant  que  vous  avez  bien  saisi  l'essen- 
tiel de  cette  opération,  je  vous  dirai  qu'un 
négociant  qui  a  du  crédit,  peut  vendre  une 
lettre-de-change  sans  avoir  aucune  créance 
dans  le  lieu  sur  lequel  il  la  donne  ;  qu'il  peut 
tirer  sur  un  correspondant  qui  ne  lui  doit 
rien,  et  que  ce  correspondant  ne  refusera 
pas  d'accepter  la  lettre-de-change,  s'il  est 
en  état  de  la  payer.  Les  négocians  se  ren- 
dent réciproquement  ce  service,  parce  qu'ils 
sont  réciproquement  dans  le  cas  d'en  avoir 
besoin. 

L'acheteur  d'une  lettre-de-change  la  paye 
quelquefois  sur-le-champ  ;  d'autres  fois  il 
convient  avec  le  tireur  de  ne  la  payer  que 
lorsqu'il  sera  informé  qu'elle  a  été  acceptée 
ou  payée.  S'il  l'achète  argent  comptant,  il 
voudra,  que  le  tireur  déclare  dans  la  lettre 
d'avoir  été  payé  d'avance ,  ce  qui  se  fait  en 
y  insérant  les  mots  :  valeur  reçue.  Vous  com- 
prenez bien  qu'au  cas  que  la  lettre-de-change 
ne  fût  point  acceptée  ou  payée,  l'acheteur 
auroit  toujours  le  droit  de  redemander  son 
argent  au  tireur,  et  d'exiger  en  outre  qu'il 
le  dédommage  des  fraix  et  des  pertes  que 
le  retard  du  payement  peut  lui  avoir  causés. 
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Ce  remboursement  ne  souffre  aucun  délai, 
il  doit  être  fait  sur-le-champ;  car  ce  n'est 
pas  un  prêt  que  l'acheteur  a  entendu  faire  au 
tireur;  il  lui  a  acheté  une  valeur,  et  cette 
valeur  ne  se  trouve  point  être  délivrée;  il 
lui  a  acheté  une  valeur  dont  il  avoit  besoin 
pour  un  jour  marqué,  et  ce  jour  s'est  écoulé 
sans  qu'il  ait  touché  la  valeur. 

Voilà  la  raison  pourquoi  toutes  les  législa- 
tions européennes  attribuent  aux  lettres-de- 
change  un  effet  infiniment  plus  obligatoire 
et  plus  prompt  qu'à  tous  les  autres  papiers- 
promesses.  Si  à  l'échéance  de  la  lettre  l'ac- 
cepteur ne  la  paye  pas  k  l'instant  de  la  pré- 
sentation ,  il  est  dès-lors  en  état  de  banque- 
route. La  lettre  est  protestée  et  revient  sur 
le  tireur,  qui  doit  l'acquitter  sur-le-champ, 
ou  bien  il  est  aussi  pareillement  réputé  en 
banqueroute.  Si  avant  de  venir  entre  les  mains 
du  porteur  qui  la  présente  à  l'accepteur,  elle 
a  passé  dans  les  mains  de  plusieurs  endos- 
seurs, chacun  d'eux  devient  à  son  tour  ga- 
rant du  montant  de  la  lettre  envers  le  por- 
teur, et,  faute  de  payement,  est  aussi  dès  ce 
moment  réputé  en  banqueroute. 

Les  privilèges  extraordinaires  affectés  aux 
)ettres-de-cliange  font  que  l'on  avance  bien 
plus  volontiers  de  l'argent  ou  des  marchan- 
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dises  sur  ces  sortes  d'effets  que  sur  toute 
autre  espèce  de  papiers-promesses,  surtout 
quand  les  lettres-de-change  sont  payables  à 
un  court  terme  ,  comme  de  deux  ou  trois 
mois.  Quoiqu'il  se  puisse  faire  que  le  tireur, 
l'accepteur  et  les  endosseurs  d'une  lettre-de- 
change  soient  tous  d'un  crédit  douteux,  ce- 
pendant la  brièveté  du  terme  de  l'échéance 
donne  toujours  quelque  confiance  au  por- 
teur. Quand  même  il  seroit  vraisemblable 
que  toutes  ces  personnes  finiroient  par  faire 
banqueroute,  ce  seroit  un  grand  hasard  si 
dans  un  terme  si  court  elles  alloient  toutes 
faillir  (i). 

Quelquefois  les  lettres  -  de  -  change  sont 
payables  a  Due  ^  c'est-k-dire  à  l'instant  même 
où  elles  seront  présentées ,  ce  que  le  porteur 
peut  différer  des  années  entières;. mais  pour 
la  plupart  le  tireur  fixe  un  terme  pour  le 
payement.  L'éloignement  des  lieux  où  l'on 
envoie  les  lettres-de-change,  les  hasards  que 
court  un  tel  papier,  enfin  la  nécessité  d'ac- 


(i)  La  sûreté  qu'offrent  les  lettres-de-change  aux  prêteurs, 
a  fait  donner  abusivement  ce  nom  aux  assignations  et  même 
aux  obligations,  lorsque  pour  les  faire  participer  aux  privilèges 
des  lettreâ-de-change,  on  a  tâché  de  leur  en  donner  la  forme 
autant  que  cela  peut  se  faire. 
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corder  un  délai  quelconque  à  Tnccepteur, 
règlent  les  usanccs^  ou  le  tems  qui  doit  s'ë- 
couler  entre  le  jour  où  la  lettre-de-change 
est  tirée ,  et  celui  où  elle  doit  être  payée. 
Les  lettres -de -change  tirées  entre  Péters- 
hourg  et  Londres  sont  à  trois  mois  d'é- 
chénnce;  celles  de  Pétersbourg  sur  Amster- 
dam, Hambourg  et  Vienne  de 65  jours;  celles 
fie  PétersÎ30urg  sur  Paris  de  70  jours.  Pour  les 
lettres-de-change  qu'on  tire  sur  les  places  si- 
tuées hors  de  l'Europe ,  six  mois  sont  le  terme 
le  plus  généralement  convenu  :  aussi  n  7  en- 
voie-t- on  pas  seulement  le  duplicata  par 
lui  autre  courier,  comme  cela  se  pratique 
en  Europe,  mais  trois  copies  différentes, 
chacune  par  une  autre  occasion.  Si  dans  la 
lettre  -  de  -  change  il  est  dit  que  Taccepteur 
a  reçu  aiis  de  la  lettre  qu'on  a  tiré  sur  lui , 
le  tireur  est  obligé  de  l'en  avertir  aussi-tôt. 

Quand  la  lettre-de-change  n'a  qu'une  pe- 
tite distance  à  parcourir  pour  arriver  au  por- 
teur qui  doit  la  présenter,  elle  reste,  selon 
les  usances,  un  temps  plus  ou  moins  consi- 
dérable entre  ses  mains,  avant  qu'elle  soit 
payable.  Ce  délai  gène  quelquefois  le  por- 
teur :  il  tachera  donc  ,  ou  de  la  trans- 
mettre à  quelqu'un  4e  ^^s  créanciers,  ou 
bien    de   se  faire  avancer  le  payement  par 
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quelque  capitaliste  qui  destine  ses  fonds  aux 
prêts  k  intérêt.  Pour  pouvoir  l'aire  Fuu  ou 
l'autre,  il  faut  que  la  lettre  soit  à  Tordre  du 
porteur;  et  c'est  la  raison  pourquoi  la  plu- 
part des  lettres-de-cliange  «ont  tirées  et  en- 
dossées de  cette  manière.  Le  capitaliste  qui 
avance  le  montant  de  la  lettre,  se  fait  natu* 
Tellement  payer  l'intérêt  de  la  somme  avan- 
cée, jusqu'à  l'échéance  de  la  lettre;  cet  in- 
térêt est  appelé  V escompte  ,  parce  que  le 
prêteur  le  retient  sur  la  somme  qu'il  avance. 
Ce  ne  sont  pas  seulement  des  particuliers 
qui  se  chargent  ^escompter  des  lettres-de- 
change;  plusieurs  banques  publiques  en  font 
l'objet  principal  de  leurs  opérations. 

Le  taux  de  l'escompte  suit  les  mêmes  rè- 
gles que  celui  de  l'intérêt  :  il  se  détermine 
I**.  par  la  quantité  et  la  valeur  des  lettres-de- 
change  qu'on  offre  k  escompter,  relative- 
ment à  la  quantité  et  k  la  valeur  des  capi- 
taux destinés  k  cet  emploi  ;  et  vt^.  par  la 
sûreté  que  les  lettres -de -change  semblent 
présenter  au  prêteur.  Cette  sûreté  se  calcule 
sur  le  nombre  des  endosseurs,  et  sur  le  cré- 
dit dont  ils  jouissent. 

Pour  désigner  le  taux  de  l'escompte,  on 
se  sert  de  la  même  expression  que  pour  l'in- 
térêt; on  dit  par  conséquent  que  l'escompte 
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est  à  2,  h  4,  à  12  pour  cent,  et  l'on  sous- 
entend  toujours  que  c'est  pour  un  an;  cepen- 
dant, dans  les  affaires  d'escompte,  on  est 
convenu  de  prendre  360  jours  pour  une 
année  entière.  Cette  circonstance  est  un  lé- 
ger avantage  pour  ceux  qui  escomptent;  un 
autre,  plus  considérable,  est  qu'ils  retiennent 
d'avance  l'escompte  ou  l'intérêt. 

L'escompte  est  compris  dans  la  valeur  de 
toute  lettre-  de  -  change  qui  n'est  pas  payable 
à  vue  ou  h  un  terme  très-peu  éloigné.  Celui 
qui  achète  une  lettre  -  de  -  change  payable 
dans  deux  mois ,  perd  les  intérêts  de  son 
capital  pour  cet  espace  de  tems;  il  est  donc 
juste  qu'il  reçoive  une  valeur  plus  grande 
que  celui  qui  peut  se  faire  rembourser  sur- 
le-champ. 

La  facilité  qu'on  trouve  aujourd'hui  dans 
tous  les  Etats  commerçans  de  faire  escompter 
les  lettres- de- change,  a  donné  lieu  à  une 
manœuvre  qu'on  appelle  en  Angleterre /a/re 
de  rargent  par  circulation  ;  dans  quelques 
places  de  France  elle  se  nomme  faire  la 
navette.  Un  négociant  de  Pétersbourg  qui 
n'a  pas  assez  de  crédit  pour  emprunter  de 
l'argent  sur  une  obligation,  s'entend  avec 
son  correspondant  à  Hambourg,  et  tire  sur 
lui  des  lettres-de-change  qu'il  vend  k  Péters- 
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bourg  pour  se  procurer  de  l'argent;  le  Ham- 
bourgeois  acquitte  ces  lettres  en  vendant  à 
son  tour  à  Hambourg  des  lettres -de- change 
sur^ôon  correspondant  de  Pétersbourg.  Pour 
augmenter  leur  crédit ,  ces  négocians  se  met- 
tent en  relation  avec  plusieurs  autres ,  qui  se 
prêtent  à  devenir  endosseurs  de  ces  lettres; 
et  les  capitalistes  qui  n  auroient  pas  risqué 
de  prêter  des  fonds  à  l'un  d'entr'eux,  ne  font 
point  de  difficulté  d'acheter  leurs  papiers  ou 
de  les  escompter  lorsque  le  grand  nombre 
d'endosseurs  leur  ofi^re  un  peu  plus  de  sûreté. 
C'est  une  manière  très  -  coûteuse  d'emprunter 
de  Fargent.  Au  premier  abord,  il  paroît  que 
l'emprunteur  ne  perd  que  l'escompte  ;  mais  eit 
calculant  le  port  des  lettres,  les  fraix  de  com- 
mission ,  et  surtout  l'intérêt  composé  (car  le 
montant  de  chaque  lettre-de-change  est  aug- 
menté par  l'escompte  de  toutes  celles  qui  la 
précèdent)  on  voit  que  la  perte  s'élève  bien 
plus  haut.  Or  dans  l'état  actuel  du  commerce  il 
faudroit  une  spéculation  bien  extraordinaire- 
ment  heureuse  pour  que  ses  rentrées  pussent 
suffire,  non-seulement  à  rembourser  les  fraix 
énormes  auxquels  on  emprunte  de  cette  ma- 
nière les  fonds  pour  la  faire  aller,  mais  à 
fournir  encore  un  excédent  pour  le  profit  du 
spéculateur.  Aussi  cette  manœuvre  est-ell^ 
T.  3.  32 
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ordinairement  le  prélude  de  la  banqueroute 
de  ceux  qui  l'employé  it  pour  se  laire  du 
crédit  par  ces  papiers  de  circulaLiouy 
comme  les  banquiers  les  appellent. 

Dans  le  langage  de  commerce  on  nomme 
traites  les  lettres-de-change  qu'un  négociant 
tire  sur  son  correspondant  et  que  ce  dernier 
a  commission  d'acquitter.  On  nomme  re- 
mises celles  qu'un  négociant  envoie  à  son 
correspondant,  et  que  ce  dernier  a  commis- 
sion de  toucher.  Tous  les  négocians  sont 
souvent  dans  le  cas  de  faire  des  traites  et 
des  remises ,  mais  avec  les  progrès  de  la  di- 
vision du  travail  cette  opération  devient  en- 
core l'affaire  particulière  d'une  classe  de 
négocians,  savoir  des  chan^istes  et  des  ban- 
quiers. Leur  commerce  consiste  à  vendre 
dans  une  place  la  faculté  de  disposer  de  l'ar- 
gent dont  quelqu'un  est  propriétaire  dans 
une  autre  place. 

L'avantage  que  la  société  retire  des  opé- 
rations du  change ,  c'est  qu'elles  épargnent 
réellement  le  travail  des  hommes ,  ainsi  que 
l'entretien  des  chevaux  et  voitures  qui  se- 
roientsans  cela  occupés  au  transport  effectif 
des  monnaies  et  lingots;  et  si  vous  observez 
que  ces  monnaies  et  lingots  sont  presque 
jloujours  l'un  des  termes  de  chacun  des  in- 


L  I  V.  VI.    c  H  A  p.  X.  a5i 

noinbrables  échanges  qui  se  concluent  jour- 
nellement entre  des  places  éloignées,  soit 
dans  un  même  pays ,  soit  dans  des  pays  dilTé- 
rens,  vous  pouvez  vous  faire  une  idée  de 
l'étendue  immense  de  cette  économie  ,  de  la 
réduction  considérable  qui  en  résulte  pour 
les  prix  de  toutes  les  marchandises ,  et  du 
degré  d'encouragement  qu'en  doivent  rece- 
voir la  production  et  la  consommation. 

L'origine  des  lettres-de-change  est  encore 
enveloppée  d'obscurité.  On  a  cru  trouver 
des  traces  de  cette  belle  invention  chez  les 
anciens  Grecs ,  chez  les  Arabes  dans  le  tems 
de  leur  splendeur,  et  chez  les  habitans  de 
rindostan,  lors  de  l'arrivée  des  Portugais 
dans  ces  contrées.  D'autres  écrivains  en  font 
honneur  aux  Juifs,  lesquels,  chassés  dans  le 
moyen  âge  de  quelques  Etats  de  l'Europe, 
imaginèrent  cet  expédient  pour  emporter 
leurs  richesses  disponibles ,  et  pour  les  sous- 
traire à  la  vigilance  de  leurs  persécuteurs. 
Enfin  un  auteur  qui  s'est  voué  entièrement 
à  l'histoire  du  commerce ,  prétend  que  la 
première  fois  qu'il  est  fait  mention  de  lettres- 
de-change  ,  c'est  en  1255,  k  l'occasion  des 
avances  que  le  pape  fit  à  Edmond,  second  fils 
du  roi  d'Angleterre,  Henri  III,  pour  l'aider 
à  dépouiller  Mainfroi  du  royaume  de  Sicile. 
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Henri  s'étant  obligé  de  rembourser  au  pape 
le  montant  de  ses  avances,  on  imagina  de 
donner  aux  marchands  italiens  de  Sienne  et 
de  Florence  des  traites  sur  l'Angleterre.  Ce 
moyen  ayant  réussi,  on  s'en  servit  dans  la 
suite  pour  faire  arriver  k  Rome  les  sommes 
que  les  prélats  d'Angleterre  dévoient  y 
verser.  —  Peut-être  les  Juifs  ne  furent -ils 
que  les  imitateurs  des  marchands  de  Flo- 
rence et  de  Sienne  (i). 


(i)    Macpherson  ,  Annales    du    commerce,    T.  I,    p.   405. 
Ganilh  ,  des  divers  sj  sternes  d'Ecart,  polit,   T,  II,  p.   1 25, 
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CHAPITRE     XI. 

Du  cours  du  change. 

Dès  qu'il  se  fait  un  commerce  régulier  en- 
tre deux  places ,  il  se  trouve  beaucoup  de 
créances  et  de  dettes  réciproques  entre  ces 
places,  et  dès-lors  les  pajemens  de  Tune  k 
Tautre  se  font,  autant  qu'on  peut,  par  des 
lettres-de-change  ;  chaque  créancier  donnant 
volontiers  son  titre  sur  un  débiteur  éloigné 
pour  être  payé  sur  les  lieux ,  et  chaque  dé- 
biteur aimant  mieux  payer  a  quelqu'un  qui 
est  son  voisin ,  que  d'envoyer  le  payement  à 
un  créancier  éloigné. 

Si  les  deux  places  qui  acquittent  ainsi  leurs 
dettes  réciproques  par  des  lettres-de-change, 
font  usage  de  la  même  monnaie,  il  n'y  a 
aucune  diificulté  à  évaluer  les  sommes  qui  se 
transmettent  de  cette  manière.  Un  négociant 
de  Pétersbourg  doit  payer  cent  roubles  d'ar- 
gent a  un  négociant  de  Moscou:  il  n'y  a  là 
aucune  difficulté ,  car  la  monnaie  de  Moscou 
est  celle  de  Pétersbourg.  Mais  lorsqu'il  s'agit 
de  payer  cent  roubles  à  Amsterdam,  en  mon- 
naie de  Hollande ,  vous  voyez  bien  qu'il  est 
nécessaire  de  savoir  combien  un  rouble  con- 
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tient  d'argent  fin ,  et  combien  il  faudra  de 
monnaie  hollandaise  pour  avoir  la  même 
quantité  d'argent  fin  qui  se  trouve  dans  un 
rouble.  Voilà  ce  qu'on  appelle  le  pair  des 
monnaies ,  lequel,  conséquemment,  n'est  au- 
tre chose  que  le  rapport  de  la  valeur  intrin- 
sèque des  monnaies.  Par  exemple ,  on  sait 
qu'un  rouble  contient  4  zolotniks  21  dolis 
d'argent  fin ,  et  que  la  même  quantité  de  mé- 
tal iin  est  contenue  dans  56^  stuvers  de  Hol- 
lande. Ainsi  le  pair  du  rouble,  en  monnaie 
hollandaise,  est  5^y  stuvers;  et  le  pair  du 
florin,  en  monnaie  russe,  est  544  copeks  (i). 
Le  pair  des  différentes  monnaies  seroit  fa- 
cile à  trouver,  si  elles  conservoient  toujours 
la  même  valeur  intrinsèque,  et  si  les  lettres- 
de-change  étoient  toujours  payées  dans  la 
monnaie  qu'elles  expriment.  Mais  dans  la 
plupart  des  pays  il  nen  est  pas  ainsi.  Sou- 
vent une  monnaie ,  en  conservant  sa  déno- 
mination, diminue  de  valeur  intrinsèque, 
soit  par  les  opérations  d'un  gouvernement 
mal  conseillé,  soit  par  la  friponnerie  des 
rogneurs  d'espèces  ,  soit  enlin  par  l'usure, 


(i)  Voyez  le  Tableau  No.  VI,  qui  contient  IVvaluaiîon  du 
pair  entre  les  monnaies  dr  Russie  et  celles  des  principaux 
Etats  de  Tëirauger. 
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quand  le  gouvernement  néglige  de  la  faire 
refondre.  Ici,  on  a  fixé  légalement  le  rap- 
port entre  la  monnaie  d'or  et  celle  d'argent; 
lii ,  les  débiteurs  sont  admis  a  payer  une  por- 
tion des  sommes  en  billon  ou  en  monnaie  de 
cuivre.  Enfin  dans  plusieurs  pays  un  papier- 
monnaie,  variable  dans  sa  valeur,  remplace 
le  numéraire  métallique.  Dans  tous  ces  cas 
on  ne  peut  plus  compter  sur  la  même  quan- 
tité de  métal  Rn  que  désignent  les  noms  des 
monnaies  dans  lesquelles  les  lettres-de-change 
sont  stipulées:  le  porteur  est  exposé  à  les 
voir  payées ,  ou  dans  une  monnaie  qui  a  di- 
minué de  valeur  intrinsèque,  ou  dans  une 
monnaie  dont  le  métal  est  trop  évalué  ;  ou 
bien  il  est  obligé  de  recevoir  une  portion  de 
la  somme  en  petite-monnaie  de  billon  ou  de 
cuivre  ;  ou  enfin  il  se  voit  forcé  d'accepter 
du  papier-monnaie  à  la  place  du  numéraire. 
Toutes  ces  circonstances,  dont  vous  savez 
déjà  apprécier  l'influence ,  font  dévier  les 
monnaies  plus  ou  moins  du  taux  qu'expri- 
ment les  édits  monétaires. 

Ainsi  le  véritable  rapport  entre  les  mon- 
uaies  est  difficile  à  calculer:  il  se  combine 
quelquefois  d'un  grand  nombre  de  circons- 
tances; et  la  difficulté  augmente,  si  les  deu^ 
monnaies  dont  on  veut  trouver  le  pair,  sont 
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exposées  toutes  les  deux  a  l'influence  de  ces 
circonstances.  Quelques  exemples  suffiront 
pour  vous  en  convaincre. 

Jetez,  s'il  vous  plaît,  un  regard  sur  le  Ta- 
bleau que  voici:  il  contient  les  variations  ar- 
rivées dans  le  change  de  Russie  depuis  le 
règne  du  Tsar  Alexis  (i).  Vous  voyez  d'abord 
que  le  pair  du  rouble  d'argent,  évalué  en 
monnaie  hollandaise  ,  a  subi  quatre  varia- 
tions, suivant  les  changemens  qui  se  sont 
opérés  dans  sa  valeur  intrinsèque.  Jusqu'en 
1700,  lorsqu'il  contenoit  11  zolotniks  et  40 
dolis  d'argent  fin ,  sa  valeur  en  monnaie  hol- 
landaise étoit  98!  stuvers;  de  1700  à  1718» 
ne  contenant  que  5  zolotniks  et  67  dolis,  il 
valoit  seulement  49  tV  stuvers  ;  de  1 7 1 8  à  1 73 1 
sa  valeur  étoit  réduite  à  4  zolotniks  83  do- 
lis =  4^^  stuvers:  de  1731  à  1762  elle  se 
trouvoit  haussée  à  5  zolotniks  16  dolis  z=  44 tV 
stuvers;  enfin  depuis  1763  elle  est  fixée  à  4 
zolotniks  21  dolis,  quantité  d'argent  fin  égale 
à  celle  contenue  dans  36^  stuvers. 

Mais  ce  n'est  pas  tout.  Ces  rapports  indi- 
quent le  pair  tel  qu'il  auroit  du  être  ;  cepen- 
dant une    foule  de    circonstances    peuvent 


(I)  C*e»t  1«  No.  VU.  des  Tableaux  annexa  au  deruier  to* 
lumt. 
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Favoir  fait  dévier  de  ce  taux  normal.  Par 
exemple ,  durant  la  première  période  le  rou- 
ble étoit  représenté  par  des  pièces  de  copek, 
qui ,  étant  frappées  à  un  titre  très-haut,  avoient 
beaucoup  perdu  par  le  frai  de  leur  valeur 
intrinsèque;  en  conséquence  le  véritable  pair 
d'un  rouble  de  ce  tems  ne  pouvoit  plus  être 
98I:  stuvers  :  il  paroît  même  que  dans  le  com- 
merce il  n'a  été  évalué  qu'à  89  ou  90  stuvers. 
Pendant  les  autres  périodes ,  la  circulation  a 
souvent  été  surchargée  de  petite -monnaie 
d'argent  et  de  cuivre  d'une  valeur  très-infé- 
rieure à  celle  des  pièces  de  rouble  ;  et  cette 
petite-monnaie  entrant  pour  une  forte  por- 
tion dans  tous  les  payemens,  elle  a  dû  ré- 
duire le  véritable  pair  au-dessous  de  celui 
que  j'ai  indiqué  d'après  les  édits  monétaires. 
Quoique  ces  circonstances  et  plusieurs  au- 
tres encore  me  fussent  connues,  je  n'en  ai 
pas  pu  tenir  compte ,  faute  de  données  suffi- 
santes pour  calculer  leur  influence.  Les  mon- 
naies hollandaises  ayant  conservé  beaucoup 
mieux  leur  valeur  primitive ,  il  s'ensuit  que  le 
change  sur  Amsterdam  a  été  en  général  plus 
favorable  à  la  Russie  qu'il  ne  le  paroît  par 
ce  tableau. 

Passons  maintenant  au  change  sur  Londres. 
Selon  la  loi  monétaire  d'Angleterre,  le  shil- 

T.  3.  33 
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ling  devoit  contenir  une  quantité  d'argent  fin 
ëgale  à  celle  contenue  dans  50  copeks  de 
notre  monnaie  d'argent.  En  établissant  l'éva- 
luation du  rapport  des  monnaies  russes  et  an- 
glaises sur  cette  base ,  il  s'ensuit  que  la  livre 
sterling  vaut  6  roubles,  et  que  le  rouble  vaut 
40  pence  ou  bien  5  shillings  et  4  pence.  Mais 
en  Angleterre  la  proportion  de  la  valeur  cor- 
respondante de  l'or  et  de  l'argent  est  fixée 
légalement  dans  les  monnaies,  et  pendant 
longtems  cette  fixation  légale  différoit,de  celle 
qui  étoit  établie  par  le  commerce,  de  3  et  J 
pour  cent  que  l'or  étoit  évalué  trop  haut 
dans  les  monnaies ,  de  sorte  que  tous  les  paye- 
mens  s'y  faisoient  en  or,  et  qu'on  ne  voyoit 
dans  la  circulation  d'autres  pièces  d'argent 
que  celles  dont  la  valeur  se  trouvoit  réduite 
par  le  frottement  et  les  rognures  à  celle  des 
espèces  d'or  (i).  Ces  3  et  |^  pour  cent  font  9 
pence  sur  chaque  livre  sterling,  qu'il  falloit 
décompter  pour  trouver  la  valeur  effective 
des  monnaies  anglaises  relativement  à  celles 
de  Russie.  Ainsi,  tant  que  ces  circonstances 
subsistèrent  ,  la  livre  st.  ne  valoit  pas  240 
pence  rz:  600  copeks,  mais  seulement  251 
pence  =  577i  copeks;  et  conséquemment  le 

(I)  VoyM  p.  74. 
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rouble  ëtoit  égal  à  4't  pence  ou  à  3  shillings 
54  pence.  Depuis  plusieurs  années,  le  prix 
courant  de  l'or  étant  monté,  la  proportion  lé- 
gale des  deux  métaux  dans  les  monnaies  an- 
^;^ aises  se  trouve  de  nouveau  d*accord  avec  la 
proportion  courante,  de  sorte  qu'une  livre  st., 
quoique  payée  en  guinées,  vaut  derechef  6 
roubles,  et  qu'un  rouble  ne  fait  plus  en  mon- 
naie anglaise  que  /^o  pence. 

Suivant  le  système  monétaire  de  la  France, 
le  franc  doit  contenir  une  quantité  d'argent 
fin  qui  répond  à  celle  contenue  dans  25î|4o 
copeks.  En  conséquence  un  rouble  feroit 
^îVA  francs,  ou  3  francs  99  centimes,  k 
très-peu  de  chose  près.  Mais  nous  avons  vu 
qu'en  France  tout  le  monde  est  autorisé  à 
payer  en  monnaie  de  cuivre  4V  des  sommes 
qu'il  doit,  et  que  cette  monnaie  de  cuivre 
est  tellement  surévaluée  qu'un  franc  en  cui- 
vre représente  2  francs  30  centimes  en  ar- 
gent (i).  Ainsi  on  peut  admettre  que  le  vé- 
ritable pair  du  franc  en  monnaie  de  Russie 
n'est  plus  25t^#ô  copeks,  mais  tout  au  plus 
24^'-  copeks  ;  d'où  il  s'ensuit  que  le  rouble 
vaut  4  francs  5  centimes. 


(i)  Voye»  p,  141. 
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Ces  exemples  suffiront  pour  vous  expliquer 
comment  des  circonstances  accidentelles  par- 
viennent quelquefois  a  troubler  le  pair  nor- 
mal^  c'est-à-dire  celui  qui  résulte  d'une  com- 
paraison des  monnaies  fondée  sur  la  valeur 
intrinsèque  que  leur  attribuent  les  édits  mo- 
nétaires. Si,  dans  les  Tableaux  que  vous  avez 
sous  les  yeux ,  je  n*ai  pas  tenu  compte  des 
perturbations  arrivées  dans  le  rapport  des 
monnaies  anglaises  et  françaises  à  celles  de 
Russie ,  c'est  que  j'ai  manqué  des  données 
nécessaires  pour  calculer  l'influence  des  cau- 
ses qui  les  ont  produites.  Par  exemple ,  pour 
évaluer  au  juste  la  dépréciation  des  monnaies 
anglaises  occasionnée  par  la  fixation  légale 
du  rapport  de  l'or  à  l'argent,  il  faudroit  con- 
noître  toutes  les  variations  qui  ont  eu  lieu 
dans  la  proportion  naturelle  de  ces  métaux, 
depuis  le  moment  de  la  fixation  légale  :  or 
je  doute  qu'il  soit  possible  de  se  procurer, 
même  \\  Londres,  une  suite  de  prix  courans 
des  matières  fines  qui  embrasse  plus  de  80 
ans.  Il  en  est  k-peu-près  de  même  des  autres 
circonstances  dont  je  viens  de  faire  mention- 
La  sixième  période  du  tableau  sur  le  change 
nous  montre  l'influence  d'une  nouvelle  cir- 
constance sur  le  pair  des  monnaies.  Ce  n'est 
plus  sur  le  rouble  d'argent  que  le  pair  se  cal- 
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cule  :  c'est  sur  le  rouble  assignat ,  car  toutes 
les  lettres-de-change  sont  payées  en  papier- 
monnaie.  Or  la  valeur  d'un  papier- mon- 
naie ,  c'est  la  quantité  de  niunéraire  qu'il 
peut  acheter.  Différentes  circonstances  que 
je  vous  expliquerai  dans  la  suite,  peuvent 
faire  tomber  cette  valeur  beaucoup  au-des- 
sous de  sa  valeur  nominale ,  ou  de  celle  qu'il 
exprime  et  pour  laquelle  il  est  émis.  C'est 
le  cas  de  nos  assignats ,  qui ,  depuis  plusieurs 
années,  ne  valent  plus  ce  qu'ils  expriment 
valoir;  d'où  il  suit  que  le  pair  de  notre  mon- 
naie dans  le  change  n'est  plus  ce  qu'il  étoit 
dans  le  tems  où  toutes  les  lettres-de-change 
s'acquittoient  en  roubles  d'argent,  mais  qu'il 
se  règle  sur  la  valeur  courante  des  assignats , 
c'est-à-dire  sur  la  quantité  de  monnaie  d'ar- 
gent qu'on  peut  se  procurer  pour  un  rouble 
en  assignats.  Comme  cette  valeur  varie  de 
jour  en  jour,  le  pair  varie  de  même.  Si  l'on 
prend  pour  base  du  calcul  le  taux  moyen  des 
assignats  pendant  une  année ,  le  pair  de  ce 
papier  doit  être  évalué  de  la  manière  sui- 
vante. En  1811  )  par  exemple,  le  rouble  as- 
signat valoit  25t  copeks  dans  la  circulation 
intérieure:  or  comme  cent  copeks  d'argent 
sont  égaux  à  40  peijce  ,  25t  copeks  le  sont 
*^  ^^fW  pence;  et  ainsi  des  autres  années. 
Lorsqu'il  s'agit  de  trouver  le  pair  de  deux 
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papiers  dépréciés  ,  la  question  devient  plus 
compliquée.  Par  exemple,  vous  venez  de 
voir  qu*en  igi  i  le  rouble  assignat  répondoit 
a  lOj'/y  pence  en  monnaie  anglaise.  Mais 
en  Angleterre  les  lettres-de-change  se  payent 
aussi  en  billets  de  banque,  et  en  1811  ces 
billets  perdoient  contre  l'or  16/g.  pour  cent, 
de  sorte  qu'un  shilling  en  billets  de  banque 
ne  valoit  guère  plus  de  10  pence  en  monnaie 
métallique.  Il  s'ensuit  que  le  pair  du  rouble 
assignat  en  billets  de  la  banque  d'Angleterre 
étoit  cette  année  1 24  pence  ,  ou  un  shilling 
et  4  pence. 

J'ai  tâché,  Messeigneurs ,  de  vous  expli- 
quer le  plus  nettement  possible  en  quoi  con- 
siste le  pair  des  différentes  monnaies.  Si 
vous  m'avez  donné  quelqu^attention,  il  vous 
sera  facile  de  saisir  ce  que  c'est  que  le  pair 
du  change ,  car  ce  rapport  n*est  autre  chose 
que  le  pair  des  monnaies  conservé  dans  les 
iettres-de-change.  La  valeur  d'une  monnaie 
étant  la  quantité  de  métal  lin  qui  y  est  con- 
tenue ,  on  dit  que  le  change  est  au  pair , 
quand  d'une  place  à  l'autre  on  paye  et  reçoit 
réciproquement,  par  la  voie  des  lettres-de- 
change  des  quantités  égales  de  lin. 

Pour  que  le  change  puisse  être  au  pair,  il 
faut  que  la  somme  totale  des  fonds  que  Tune 


LIV.    VI.     CIIAP.    xf.  2G5 

des  places  a  pour  le  moment  à  tirer  sur  Tau- 
Ire  ,  soit  égale  de  part  et  d'autre  ;  c'est-à-dire 
que  les  deux  places  soient  pour  le  moment 
débitrices  et  créancières  l'une  envers  l'autre 
d'une  somme  pareille.  Dans  ce  cas,  tous  les 
payemens  entre  ces  places  s'effectuent  par  le 
trans})ort  fictif  qu'opèrent  les  lettres-de- 
change  ,  et  il  n'y  a  pas  de  transport  effectif 
de  numéraire  à  faire  de  l'une  de  ces  places 
à  l'autre.  Tous  les  débiteurs  de  chacune  des 
deux  places ,  au  lieu  de  payer  à  leurs  créan- 
ciers de  l'autre  place,  payent  entre  les  mains 
de  personnes  résidentes  dans  la  même  ville 
qui  leur  ont  été  indiquées  par  leurs  créan- 
ciers; les  lettres-de-change  acquittées  leur 
valent  quittance ,  et  tout  est  soldé  sans  au- 
tres fraix  que  le  salaire  des  agens  intermé- 
diaires. 

Quand  il  en  est  ainsi,  le  change,  comme 
je  viens  de  le  dire ,  est  au  pair.  Ceci  cepen- 
dant n'est  visible  que  dans  les  lettres-de- 
change  qui  sont  payables  h  vue  :  dans  celles 
qui  le  sont  à  un  terme  plus  ou  moins  éloigné, 
il  faut  déduire  l'escompte  pour  trouver  si  le 
change  est  au  pair. 

Mais  il  arrive  souvent  que  Tune  des  deux 
places  doit  pour  le  moment  plus  que  l'autre 
lui  doit  p  et  conséqueioment  elle  a  plu&  de  fouds 
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k  y  faire  passer  qu'elle  n'en  a  à  retirer.  Alors 
les  débiteui-s  de  cette  première  place  ,  qui, 
pour  s'acquitter  à  moins  de  fraix  et  de  ri3- 
que,  cherchent  h  le  faire  par  des  lettres-de- 
change  ;  ces  débiteurs,  dis-je  ,  s'empressent 
d'en  acheter  ;  et  comme  la  quantité  des  let- 
tres-de-change qu'on  offre  à  vendre  ,  est  in- 
férieure à  celle  qu'on  demande  h  acheter,  il 
faut  bien  que  leur  prix  hausse.  Ceux  qui 
ont  des  créances  remboursables,  c'est-à-dire 
de  l'argent  tout  transporté  ,  dans  la  place 
créancière,  exigeront  un  bénéfice  pour  cé- 
der cet  argent,  ou  en  d'autres  termes,  pour 
tirer  la  lettre  qui  en  transmettra  la  pro- 
priété. Ce  bénéfice  sera  plus  ou  moins 
grand,  selon  que  la  concurrence  des  deman- 
deurs sera  plus  ou  moins  vive  ;  il  ne  peut 
cependant  jamais  monter  beaucoup  au-delà 
de  ce  que  coûte  le  transport  effectif  des 
espèces:  car  dès  qu'il  dépasse  ce  taux,  les 
débiteurs  envoient  des  espèces  plutôt  que 
d'acheter  des  lettrcs-de-change. 

Lorsque  les  affaires  de  la  place  débitrice 
se  trouvent  dans  cette  situation  ,  celles  de  la 
place  créancière  offrent  l'image  du  contraire. 
Elle  a  pour  le  moment  plus  de  fonds  à  reti- 
rer de  la  première  qu'elle  n*en  a  à  y  faire 
passer.  Alors  les  créanciers  qui  ont  des  let- 
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tres-de-cliange  à  donner  sur  cette  place, 
s'empressent  de  les  vendre  ,  et  comme  il  y 
en  a  plus  qu'on  n'en  demande ,  leur  prix 
baisse ,  c'est-à-dire  les  créanciers  les  vendent 
avec  une  perte  proportionnée  au  défaut  de 
demandeurs. 

Vousvoyez,  Messeigneurs ,  que  le  prix  des 
lettres-de-change  peut  être  considéré  comme 
le  prix  de  toute  autre  marchandise:  ces  pa- 
piers ont  leur  prix  nécessaire ,  <[ui  est  la  quan- 
tité d'argent  fin  qu'elles  ont  coûté  à  ceux  qui 
les  possèdent  ou  qui  ontla  faculté  de  les  don- 
ner ;  elles  ont  aussi  leur  prix  courant,  qui 
se  règle  sur  les  combinaisons  de  l'offre  et  de 
la  demande.  C'est  ce  prix  courant  de&^  lettres- 
de-change  qu'on  nomme  cours  du  change 
ou  simplement  change.  On  dit  que  le  change 
est  en  faveur  d'une  place  ou  pour  elle, 
quand  les  lettres  sur  cette  place  gagnent  un 
bénéfice  ou  une  prime  sur  le  pair;  dans  le 
cas  contraire ,  et  quand  on  offre  au  rabais 
les  lettres  sur  une  place ,  on  dit  que  le 
change  est  contre  elle ,  ou  qu'il  lui  est  dé^ 
fa^'orahle.  Par  exemple,  si  toutes  les  let- 
tres-de-change sur  Pétersbourg  étoient  paya- 
bles en  monnaie  d'argent ,  comme  on  sait 
qu'un  rouble  contient  autant  d'argent  fin  que 
36  stuvers  et  | ,  lorsque  le  cours  du  change 
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entre  Pétersbourg  et  Amsterdam  seroit  à  36 
stuvers  et  J  ,  le  cliange  entre  ces  deux  pla- 
ces seroit  au  pair.  Mais  si,  pour  avoir  à  Am- 
sterdam 36  stuvers  et  y  ,  il  faudroit  payer  k 
Pétersbourg  plus  d'un  rouble,  ou  si  les  në- 
gocians  d'Amsterdam  achetoient  leurs  lettres- 
de-cliange  à  un  taux  au-dessous  de  36  stuvers 
et  y  ,  par  rouble ,  alors  le  cliange  seroit  en 
faveur  d'Amsterdam  et  contre  Pétersbourg. 

Vous  me  demandez  ce  qu'une  place  gagne 
k  avoir  le  cliange  sur  une  autre  place  en  sa 
faveur ,  et  ce  qu'elle  perd  à  l'avoir  contre 
elle?  Dans  la  première,  supposition  elle 
achète  meilleur  marché  les:  marchandises 
qu'elle  importe  de  l'endroit  auquel  le  change 
est  défavorable  ;  dans  la  seconde ,  elle  achète 
plus  cher  les  marchandises  qui  lui  viennent 
de  l'endroit  qui  a  le  change  pour  lui.  L'exem- 
ple suivant  vous  fera  mieux  comprendre  d'où 
résultent  ce  gain  et  cette  perte. 

Vous  savez  que  le  papier  sur  Londres  est 
au  pair  «i  Pétersbourg ,  lorsque  la  quantité 
d'argent  qu'on  donne  pour  l'acheter ,  e>i 
égale  à  celle  qu'on  donne  à  Londres  pour 
l'acquitter.  Si  l'abondance  de  ce  papier  à 
Pétersbourg  en  fait  tomber  le  prix  à  10  pour 
cent  au-dessous  du  pair ,  on  pourra  s'y  pro- 
curer ,au   prix  de   90   livres  d'argent ,    100 
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livres  d'argent  payables  à  Londres,  et  par 
conséquent  on  pourra  acheter  dans  cette 
dernière  ville  une  marchandise  valant  100 
livres  d'argent,  sans  en  débourser  plus  de  90. 
Cette  circonstance  est  un  gain  pour  l'ache- 
teur russe ,  sans  être  une  perte  pour  le  ven- 
deur anglais  ;  car  ce  dernier  reçoit  toujours 
100  livres  d'argent  pour  une  marchandise  qui 
n'en  a  coûté  que  90  à  Pétersbourg. 

Quand  il  en  est  ainsi  à  Pétersbourg,  la  ra- 
reté du  papier  russe  à  Londres  en  a  fait  mon- 
ter le  prix  à  10  pour  cent  au-dessus  du  pair; 
on  y  est  obligé  ,  pour  se  procurer  90  livres 
d'argent  payables  a  Pétersbourg,  de  donner 
100  livres.  Par  conséquent ,  une  marchan- 
dise russe  valant  90  livres  d'argent  a.  Péters- 
bourg, coûte  100  livres  au  négociant  de  Lon- 
dres qui  l'achète.  Cette  circonstance  est  une 
perte  pour  l'acheteur  anglais,  sans  être  un 
gain  pour  le  vendeur  russe;  car  ce  dernier 
ne  reçoit  jamais  plus  de  90  livres  d'argent 
pour  une  marchandise  qui  en  a  coûté  100  à 
Londres. 

Comme  ces  deux  suppositions  sont  tou- 
jours coïncidentes ,  c'est-k-dire  que  le  change 
ne  peut  être  favorable  pour  Pétersbourg 
sans  être  défavorable  pour  Londres  ,  il  eu 
résulte  que  l'une  de  ces  places  fait  toujours 
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un  gain  quand  l'autre  fait  une  perte ,  et  "vice 
nyersa,  A  Pétersbourg,  ce  sont  les  acheteurs 
de  marchandises  anglaises  qui  gagnent  ;  a  Lon- 
dres ,  ce  sont  les  acheteurs  de  marchandises 
russes  qui  perdent  ;  mais  les  vendeurs  de  part  et 
d'autre  ne  font  ni  gain  ni  perte  dans  tout  cela. 
En  réfléchissant  un  peu  sur  ce  que  je  viens 
de    vous    dire ,    Messeigneurs ,   vous  décou- 
vrirez que  cette  situation  respective  des  deux 
places    doit   bientôt  ramener   le  change  au 
pair.    Comme  dans  le  cas  supposé  les  mar- 
chandises  anglaises    reviennent  de  lo   pour 
cent  meilleur   marché  à  Pétersbourg  que  si 
le  change  étoitaupair,  c'est  un  motif  pour  les 
négocians  de  cette  ville  d'en  faire  encore  ve- 
nir ,  motif  qui  n'auroit  pas  existé  sans  la  baisse 
du  change  anglais,  et  qui  tend  k  élever  les  im- 
portations venant  d'Angleterre ,  au  niveau  des 
exportations  faites  pour  ce  pays.  D'un  autre 
côté ,  comme  les  marchandises  russes  revien- 
nent de  I  o  pour  cent  plus  cher  à  Londres ,  c'est 
également  un  molifpour  les  négocians  de  cette 
place   de  n'en  plus  faire  venir.  Ce  calcul  ne 
tarde  pas  à  rétablir   le  pair ,  ou  du  moins  à 
en  rapprocher  le  change  ;  car  les  négocians 
de  Pétersbourg  ,  pour  payer  les  marchandi- 
ses achetées  à  Londres  ,  doivent  se  procurer 
du  papier  sur  cette  place ,  ce  qui  occasionne 
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une  demande  plus  forte  de  ce  papier  k  Pé- 
tersbourg,  et  par  conséquent  une  hausse  dans 
le  change  d'Angleterre.  D'un  autre  coté ,  les 
négocians  de  Londres  ayant  moins  de  remi- 
ses à  faire  pour  Pétersbourg  ,  le  papier  russe 
y  devient  moins  recherché,  ce  qui  occa- 
sionne une  baisse  dans  le  change  de  Russie 
où  une  hausse  dans  celui  d'Angleterre. 

Vous  voyez  que  le   cours  du  change  peut 
varier  d'un   jour  à    l'autre.    En  effet ,  il  se 
détermine  autrement  chaque  jour  de  courier 
ou   de  poste.  Les  négocians  d'une  place  de 
commerce    se  réunissent  tous  les  jours  à  la 
bourse:  les  uns   ont  des  traites  à  offrir,  les 
autres  cherchent  des  remises ,  et  le  change 
se  règle  sur  la  proportion  qui  se  manifeste 
entre    cette    offre    et  cette   demande.    Par 
exemple,    le    change   de    Pétersbourg    sur 
Londres   est  au  pair ,  au  commencement  de 
la  bourse  d'aujourd'hui;  mais  pendant  qu'elle 
se    tient,    on  s'aperçoit  que   la   valeur  des 
traites    qu'on    offre    sur    cette   place  est  de 
150,000  roubles  ,  tandis  que  celle  des  remi- 
ses à  faire  pour  la  même  place  n'est  que  de 
100,000  roubles.  Dans  ce  cas,  l'abondance 
du  papier  anglais  à  Pétersbourg  en  fait  tom- 
ber le  prix ,  ce  qu'on  exprime  en  disant  que 
le  change  de  Russie  monte.  Dans  le  cas  con- 
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traire,  on   dit  que  ce  change  baisse,  ce  qui 
peut  très-bien  arriver  le  lendemain. 

Ces  variations  continuelles  causent  des 
gains  et  des  pertes  parmi  les  négocians;  mais 
comme  ces  gains  et  ces  pertes  se  font  parmi 
les  habitans  de  la  même  ville  et  par  consé- 
quent du  même  pays,  la  richesse  nationale 
n'en  est  point  afiectée  ,  à  moins  qu'il  n'y 
ait  une  disproportion  sensible  entre  les  gains 
et  les  pertes.  Par  exemple ,  quand  le  change 
de  Pétersbourg  sur  Londres  baisse  aujour- 
d'hui de  5  pour  cent,  comparativement  à 
ce  qu'il  a  été  avant-hier ,  cette  diiiérence 
dans  les  payemens  réciproques  n'est  ni  un 
gain  pour  l'Angleterre ,  ni  une  perte  pour  la 
Russie.  A  Pétersbourg ,  les  négocians  qui 
ont  des  remises  k  faire ,  perdent  5  pour  cent 
sur  le  montant  de  leurs  dettes  ;  mais  leurs 
pertes  sont  autant  de  gains  pour  ceux  qui 
leur  ont  vendu  des  traites.  A  Londres,  les 
négocians  qui  ont  des  remises  à  faire  ,  ga- 
gnent 5  pour  cent  sur  leurs  compatriotes  qui 
leur  vendent  des  lettres-de-change  sur  Pé- 
tersbourg. Ceci  explique  comment  il  arrive 
que  dans  la  même  ville,  à  chaque  altéra- 
tion du  change,  une  partie  des  négocians 
8*en  plaint ,  taudis  que  l'autre  en  est  très- 
contente. 
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La  hausse  et  la  baisse  du  change  n'influe 
donc  sur  la  richesse  nationale  que  lorsqu'il 
y  a  une  disproportion  entre  les  gains  et  les 
pertes:  la  richesse  augmente,  quand  il  se 
fait  plus  de  gains  que  de  pertes;  elle  diminue 
quand  il  se  fait  plus  de  pertes  que  de  gains. 
Dans  le  premier  cas,  le  change  remonte 
au  pair  ou  va  au-dessus;  dans  le  second,  il 
descend  vers  le  pair  ou  il  va  au-dessous.  J'ai  dit 
que  les  variations  du  change  présentent  des 
motifs  aux  nëgocians  de  faire  des  entreprises 
qui  le  ramènent  au  pair;  mais  vous  compre- 
nez bien  que  leurs  efforts  sont  souvent  inu- 
tiles. Une  place  qui  a  le  change  pour  elle, 
est  quelquefois  tellement  pourvue  de  mar- 
chandises venant  de  l'autre  place ,  qu'elle  ne 
peut  plus  en  importer,  quelque  bas  que  soit 
le  prix  auquel  elle  pourroit  les  acheter.  De 
même  une  place  qui  a  le  change  contre  elle, 
a  quelquefois  un  tel  besoin  de  marchandises 
venant  de  l'autre  place ,  qu'il  lui  est  impos- 
sible d'en  restreindre  l'importation,  quelque 
chères  qu'elles  lui  reviennent.  Dans  cette 
situation  respective,  le  change  restera  favo- 
rable à  la  première  place  et  défavorable  à  la 
seconde,  tant  que  les  mêmes  causes  subsiste- 
ront ,  et  elles  peuvent  subsister  longtems. 

Une  place  qui  a  le  change  contre  elle ,  et 
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qui  ne  peut,  ni  diminuer  l'importation  des 
marchandises  qui  lui  viennent  de  l'autre  place , 
ni  augmenter  ses  exportations  pour  cette 
place ,  lui  envoie  de  l'or  et  de  l'argent ,  comme 
la  marchandise  bannale,  comme  celle  qui 
est  toujours  reçue,  parce  qu'elle  trouve  un 
marché  partout.  Ainsi  le  change  ne  peut  ja- 
mais tomber  beaucoup  au-dessous  de  ce  que 
coûte  le  transport  des  métaux  précieux  jus- 
qu'au lieu  où  le  payement  doit  se  faire.  Quand 
le  prix  des  lettres-de-change  s'élève  au  point 
qu'il  devient  moins  coûteux  de  solder  en  or 
et  en  argent,  que  de  payer  en  lettres,  les 
négocians  qui  ont  des  payemens  h.  faire  dans 
l'autre  place ,  n'achètent  plus  des  lettres-de- 
change,  mais  ils  y  envoient,  ou  des  mon- 
naies, ou  des  lingots  (1).  Ces  envois  font  que 
la  baisse  du  change  s'arrête  au  point  où  il 
devient  plus  avantageux  pour  la  place  débi- 
trice d'envoyer  des  métaux  que  de  payer  en 


(t)  Cette  besogne  exige  des  connoissances  particulières  et 
beaucoup  de  routine.  Il  Faut  savoir  évaluer  au  juste  la  valem 
intrinsèque  des  monnaies  ou  de  Tor  et  de  Pargent  ouvragé, 
connoître  les  voies  par  lesquelles  on  se  procure  ces  métaux  au 
plus  bas  prix|  les  faite  fondre  eu  lingots,  calculer  les  fraix  du 
transport,  de,  Tacsurance,  et  quelquefois  aussi  des  riaquea  de 
l'exportation.  Tout  ceci  n'est  pas  l'affaire  de  chaque  négo- 
ciant  ;  ainsi  les  banquierci  et  les  changistcs  $^en  chargent. 
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lettres.  Si  les  envois  sont  considérables,  le 
change  remonte  un  peu,  de  sorte  que  le  bé- 
néfice des  lettres-de-change  devient  moin- 
dre que  les  fraix  du  payement  effectif,  et  les 
négocians  font  de  nouveau  leurs  remises  en 
lettres.  Si  le  change  continue  à  être  défavo- 
rable, la  place  qui  en  souffre  répète  succes- 
sivement la  même  opération:  elle  envoie  tou- 
jours à  la  place  dans  laquelle  le  change  lui 
est  contraire ,  l'or  et  l'argent  qu'elle  reçoit 
des  autres  places  dans  lesquelles  le  change 
lui  est  favorable  ;  l'argent  qu'elle  exporte  d'un 
côté,  lui  revient  de  l'autre;  autrement  elle 
cesseroit  bientôt  de  solder  ses  comptes,  c'est- 
à-dire  elle  cesseroit  de  faire  le  commerce. 

Il  est  à  remarquer  qu'il  ne  s'agit  dans  tout 
ceci  que  de  dettes  qui  sont  exigibles  au  mo- 
ment où  le  cours  du  change  se  calcule.  Une 
place  peut  être  débitrice  de  l'autre  pour  plu- 
sieurs millions  de  plus  ;  si  les  sommes  qu'elle 
doit  ne  sont  pas  exigibles  actuellement,  le 
change  peut  très-bien  être ,  non-seulement 
au  pair,  mais  même  en  faveur  de  la  place 
débitrice  et  contre  la  place  créancière. 

Pour  noter  les  variations  dans  le  cours  du 
change,  au  lieu  de  marquer  le  rapport  des 
deux  valeurs  en  les  indiquant  l'une  et  l'autre , 
on  a  trouvé  plus  à-propos,  pour  abréger,  de 
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considérer  dans  cette  évaluation  la  monnaie 
de  l'une  des  deux  places  comme  le  prix,  et 
la  monnaie  de  l'autre  comme  la  marchandise  ; 
par  conséquent  les  variations  sont  énoncées 
dans  la  première  de  ces  deux  monnaies  seu- 
lement ,  la  quantité  correspondante  de  l'autre 
étant  sous-entendue.  Ainsi  pour  indiquer  le 
change  entre  Pétersbourg  d'un  côté,  et  Am- 
sterdam ou  Londres  de  l'autre ,  il  suffit  de 
marquer  le  nombre  de  stuvers  ou  de  pence 
que  vaut  le  rouble  ;  le  rouble  restant  toujours 
le  second  terme  de  l'évaluation.  Vous  lisez 
tous  les  jours  dans  les  gazettes  de  Péters- 
bourg :  Cours  du  change^  sur  Hambourg  tant 
de  schillings  y  sur  Londres  tant  de  pence  ^ 
sur  Paris  tant  de  centimes  ;  le  second  terme 
de  l'évaluation  n'y  est  pas  exprimé ,  c'est  le 
rouble. 

En  style  de  banque  on  dit  de  celle  des 
deux  places  qui  marque  les  variations  du 
change  dans  sa  propre  monnaie ,  qu'elle  donne 
Yincertain ;  et  de  la  place  correspondante, 
qu'elle  donne  le  certain.  Dans  le  change  en- 
tre Pétersbourg  et  les  autres  places  de  com- 
merce, Pétersbourg  donne  le  certain,  qui  est 
un  rouble  en  assignats  ;  les  autres  places  don- 
nent l'incertain,  qui  est  la  quantité  de  leur 
monnaie  qui  répond  dans  le  change  au  rou- 
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ble  assignat.  D'autres  places  donnent  tantôt 
le  certain,  tantôt  l'incertain.  Par  exemple, 
dans  le  change  entre  Paris  et  Londres ,  Paris 
donne  le  certain  et  Londres  l'incertain;  au 
contraire ,  dans  le  change  entre  Paris  et  Ma- 
drid, Madrid  donne  le  certain  et  Paris  l'in- 
certain. 

Les  opérations  du  change  se  compliquent 
davantage  quand  une  place  s'acquitte  envers 
une  autre  par  l'entremise  d'une  troisième. 
Si  Paris  ne  doit  rien  à  Pétersbourg,  mais  que 
Pétersbourg  doit  k  Paris,  Paris  à  Hambourg, 
et  Hambourg  à  Pétersbourg,  on  évitera  les 
fraix  et  les  risques  du  transport  effectif  avec 
la  même  facilité  que  si  Pétersbourg  et  Paris 
eussent  pu  balancer  leurs  dettes  respectives. 
Les  négocians  de  Pétersbourg  fourniront  à 
ceux  de  Paris  des  lettres-de-change  sur  Ham- 
bourg, et  les  négocians  de  Hambourg  échan- 
geront l'argent  qui  leur  est  dû ,  aux  porteurs 
de  lettres-de-change  russes ,  et  il  n'y  aura  pas 
besoin  d'un  transport  effectif  d'espèces,  si  ce 
n'est  pour  l'excédent  qui  resteroit  du  de  part 
et  d'autre ,  après  la  balance  de  tous  les 
comptes. 

Quelquefois  même  une  place  qui  peut  s'ac- 
quitter directement  avec  l'autre,  trouve  un 
avantage  à  s'acquitter  par  l'entremise  d'une 
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troisième.  Par  exemple ,  un  négociant  de  Pé- 
tersbourg  a  des  remises  h  faire  pour  Londres; 
mais  le  jour  où  il  doit  les  faire,  le  change 
sur  Londres  est  moins  favorable  que  celui 
sur  Hambourg  :  ainsi ,  au  lieu  d'acheter  des 
lettres-de-change  sur  Londres ,  il  fait  des  re- 
mises à  Hambourg,  et  assigne  son  créancier 
à  tirer  sur  cette  place.  En  langage  de  banque 
on  nomme  arbitrages  le  calcul  qui  montre 
quel  est  pour  le  moment  le  cours  du  change 
le  plus  avantageux  pour  faire  des  traites  et 
des  remises.  L'industrie  des  banquiers  s'exer- 
ce à  prévoir  les  variations  du  change ,  et 
leur  habileté  consiste  à  tenir  toujours  dans 
la  place  la  plus  avantageuse  pour  le  moment 
les  richesses  mobiles  qui  sont  a  leur  dispo- 
sition. 

Vous  voyez,  Messeigneurs,  que  c'est  un 
avantage  pour  une  place  de  commerce  de 
pouvoir  faire  directement  des  traites  et  des 
remises  sur  toutes  les  autres  places  qui  peu- 
vent se  trouver  en  relations  entr'elles.  Péters- 
bourg,  la  principale  ville  de  commerce  en 
Russie,  ne  jouit  pas  depuis  longtems  de  cet 
avantage.  Jusqu'en  1760,  toutes  les  affaires 
du  change»  de  cette  place  s'étoient  faites  uni- 
quement avec  Amsterdam  ;  à  cette  époque, 
les  banquiers  de  Pétersbourg  établirent  un 
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change  régulier  sur  Londres,  et  dans  la  suite 
aussi  sur  Hambourg,  Paris  et  Vienne  (i),  ce 
qui  fournit  aux  négocians  de  Pétersbourg  la 
facilité  de  profiter  des  arbitrages  qui  peuvent 
se  présenter  dans  les  relations  de  toutes  ces 
places  de  commerce. 

Dans  la  plupart  des  pays,  les  affaires  de 
chaque  ville  de  commerce  sont  d'une  nature 
si  différente,  que  chacune  d'elle  se  trouve 
en  d'autres  rapports  ,avec  l'étranger.  L'une 
fait  principalement  le  commerce  d'exporta- 
tion :  elle  a  plus  de  traites  que  de  remises  k 
faire  ;  l'autre  s'occupe  préférablement  de 
l'importation  des  marchandises  étrangères: 
chez  elle  il  y  a  plus  de  remises  à  faire  que 
de  traites.  En  Russie ,  par  exemple ,  Kiga  et 
Archangel  se  trouvent  dans  la  première  situa- 
tion; Réval  est  dans  la  seconde.  Ces  cir- 
constances et  plusieurs  autres  font  que  toutes 
les  affaires  concernant  le  change  avec  l'étran- 
ger se  concentrent  ordinairement  dans  une 
ou  deux  places  du  pays,  savoir  dans  celles 
qui  ont  avec  l'étranger  les  rapports  les  plus 
nombreux,  où  les  dettes  et  les  créances  sont 
à-peu-près  dans  l'équilibre ,  qui  peuvent  s'ai- 


(i)  Voyez  le  Tableau  No.  VII.   Le  çliange  sur  Vienne  n'est 
pas  legulièrement  noté. 
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der  du  crédit,  pour  vendre  des  traites  sur 
des  places  étrangères ,  même  en  cas  que  la 
nation  n'y  eût  point  pour  le  moment  de 
créances  ;  enfin  dans  celles  qui  oifrent  le 
plus  de  facilités  pour  envoyer  et  recevoir 
des  espèces  sans  un  grand  risque  et  sans 
beaucoup  de  fraix.  Ces  circonstances  sont 
si  rarement  réunies,  qu'on  ne  trouve  dans  la 
plupart  des  Etats  qu'un  très-petit  nombre  de 
places  qui  règlent  le  change  avec  l'étranger. 
I/Angleterre  ,  l'Ecosse  et  l'Irlande ,  malgré 
l'immensité  de  leur  commerce  ,  n'en  ont 
qu'une  seule  ;  c'est  Londres.  La  Hollande 
n'en  a  qu'une ,  savoir  Amsterdam.  La  Russie 
n'en  a  proprement  qu'une ,  savoir  Pétersbourg. 
Quand  toutes  les  affaires  concernant  le 
change  d'un  pays  avec  l'étranger  sont  con- 
centrées dans  une  seule  place ,  le  change 
de  cette  place  sera  le  change  du  pays.  C'est 
ainsi  que  le  change  de  Pétersbourg  est  celui 
de  la  Russie  ;  que  le  change  de  Londres  est 
celui  de  l'Angleterre,  etc.  Il  s'ensuit  que  le 
change  entre  Pétersbourg  et  Londres  est  en 
même  temps  celui  qui  subsiste  entre  la  Rus- 
sie et  l'Angleterre.  Mais  le  change  entre  la 
Russie  et  l'Angleterre  n'est  pas  le  même  que 
le  change  entre  la  Russie  et  l'étranger  :  ce 
dernier  se  règle  sur  toutes  les  relations  di- 
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rectes  que  nos  banquiers  entretiennent  avec 
Londres,  Amsterdam,  Hambourg,  Paris  et 
Vienne.  Le  change  sur  quelques-unes  de  ces 
places  peut  être  favorables  à  la  Russie,  dans 
le  tems  même  où  celui  des  autres  lui  est  dé- 
favorable. Autrefois ,  lorsqu'il  n'y  avoit  qu'un 
seul  change  entre  la  Russie  et  l'étranger  , 
savoir  celui  d'Amsterdam,  toutes  les  dettes 
et  les  créances  entre  la  Russie  et  l'Europe 
entière  se  soldoient  par  cette  seule  voie  ; 
mais  depuis    1760  il  n'en  est  plus  ainsi. 

Lorsque  je  vous  ai  dit ,  Messe igneurs,  que 
le  change  se  règle  sur  les  dettes  réciproques 
de  deux  places ,  je  vous  ai  observé  en  même 
temps  que  cela  ne  s'entend  ^ue  de  dettes 
qui  sont  exigibles  au  moment  où  le  change 
se  calcule.  Il  en  est  de  même  du  change  de 
pays  a  pays.  Le  cours  du  change  entre  deux 
pays  ne  se  règle  pas  sur  la  masse, entière  de 
leurs  dettes  et  de  leurs  créances  récipro- 
ques; mais  seulement  sur  leurs  dettes  actuel- 
lement  exigibles,  ou  sur  leurs  créances  ac- 
tuellement remboursables.  Celles  qui  ne  le 
sont  pas  pour  le  moment ,  n'influent  nulle- 
ment sur  le  change ,  et  il  se  peut  par  consé- 
quent qu'une  nation  créancière  ait  le  cours 
du  change  contre  elle ,  vis-à-vis  de  sa  débi- 
trice. Le  gouvernement  de  Russie  et  les  né- 
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gocîans  de  cet  Empire  ont  été  constamment 
débitems  de  la  Hollande,  depuis  plus  d'un 
siècle,  pour  des  sommes  infiniment  plus 
grandes  que  celles  dont  la  Hollande  étoit 
débitrice  de  la  Russie  :  cependant  le  cours 
du  change  a  presque  toujours  été  en  faveur 
de  la  Russie  et  contre  la  Hollande  (i).  C'est 
que  les  créances  de  ce  pays  n'étant  pas  rem- 
boursables toutes  à -la -fois,  elles  ne  pou- 
voient  pas  toutes  influer  sur  le  change  ;  au 
contraire ,  chaque  fois  que  la  Hollande  fai- 
soit  un  nouveau  prêt  a  la  Russie,  les  remises 
qu'elle  étoit  obligée  de  faire,  dévoient  na- 
turellement produire  l'effet  de  hausser  le 
change  en  faveur  de  la  Russie.  Cette  impor- 
tante vérité  est  encore  méconnue  par  tous 
les  gouvernemens,  et  même  par  la  plupart 
des  écrivains  qui  traitent  de  ces  matières  : 
il  convient  donc  de  la  développer  avec  plus 
d'étendue ,  de  montrer  que  le  cours  du  change 
ne  prouve  rien  pour  la  balance  du  commerce 
étranger,  et  que  lor  et  l'argent  ne  peuvent 
jamais  servir  à  la  solder  définitivement. 
Cette  tdche  nous  occupera  dans  le  chapitre 
suivant. 

(i)  Voyea  le  Tableau  N*».  VII. 
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CHAPITRE    XII. 

Comment  les  créances  extérieures  serverit 
à  solder  la  balance  du  commerce 
étranger. 

Dans  le  commerce  de  nation  à  nation , 
comme  dans  celui  d'homme  à  homme  ,  Tune 
ne  donne  jamais  à  l'autre  une  valeur  qu  elle 
n'en  reçoive  en  retour  l'équivalent.  Ce  que  les 
individus  d'une  nation  donnent  à  ceux  de 
l'autre  par  générosité  ou  ce  qu'ils  perdent  par 
des  fautes,  est  toujours  peu  considérable.  On 
peut  s'en  rapporter  à  cet  égard  à  l'intérêt  per- 
sonnel. 

Mais  si  les  valeurs  exportées  et  importées 
se  balancent  nécessairement,  il  ne  s'ensuit  pas 
que  ce  soient  seulement  les  marchandises  ex- 
portées et  importées  dont  la  valeur  se  balance',^ 
Vor  et  l'argent  y  compris  :  les  créances 
forment  une  autre  espèce  de  valeurs  sur  la- 
quelle les  nations  négocient.  Ce  qu'elles  ne 
payent  pas  avec  des  marchandises  ou  de  l'or 
et  de  l'argent  ,  qui  sont  des  marchandises 
aussi ,  elles  le  payent  avec  des  créances  ;  il 
suffit  seulement  que  la  valeur  réunie  de  ces  ob- 
jets du  commerce  soit  égale  à  la  valeur  réunie 

T.  3.  3^ 
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de  ces  mêmes  objets  que  les  autres  nations  leur 
cèdent  ea  retour.  Reprenons  les  séparément , 
et  voyons  comment  la  quantité  donnée  ou  re- 
çue de  chacun  d'eux  est  limitée  par  les  besoins 
et  les  moyens  des  nations. 

Les  marchandises  exportées  et  importées 
peuvent  être  de  valeur  égale  ;  dans  ce  cas  il 
n'y  a  point  lieu  à  solder  le  compte  ,  ni  par  des 
métaux  précieux  ,  ni  par  des  créances  ;  restent 
donc  les  deux  autres  combinaisons. 

Si  t exportation  des  marchandises  sur- 
passe en  Dateur  l'importation  ,  cet  excédent 
ne  pourra  point  cependant  déterminer  à  im- 
porter un  excédent  correspondant  de  rnar- 
chandises.  Parmi  les  marchandises  importées 
les  unes  sont  destinées  à  la  consommation  in- 
térieure ;  les  autres  sont  réexportées  pour  ser- 
vir le  commerce  circuiteux  de  la  nation  ou  son 
commerce  de  transport,  lorsqu'elle  en  a.  L'im- 
portation des  premières  doit  toujours  se  pro- 
portionner à  la  consommation  ;  celle  des 
autres  à  Tétendue  du  commerce  étranger.  Ainsi 
quand  le  pays  est  suffisamment  pourvu  de  mar- 
chandises étrangères  pour  sa  consommation 
intérieure  ,  la  balance  ne  peut  pas  être  soldée 
avec  des  marchandises  étrangères ,  puisqu'elles 
ne  trouveroient  plus  de  marché  dans  le  pays. 
La  consommation  règle  la  valeur  des  importa- 
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tioiîs  ,  mais  elle  n'est  pas  réglée  par  elle  ; 
chaque  particulier  n'achètera  pas  d'autant  plus 
d'étolïes  anglaises  qu'on  en  apportera  davan- 
tage ,  mais  l'on  en  apportera  d'autant  plus  que 
chacun  aura  plus  de  besoin  et  de  moyens  pour 
en  acheter. 

Le  commerce  circuiteux  de  la  nation  et  son 
commerce  de  transport  peuvent  à  la  vérité 
s'accroître  indéfiniment ,  et  par  conséquent 
aussi  l'importation  des  marchandises  destinées 
à  servir  ces  deux  branches  de  commerce;  mais 
cette  importation  ne  solde  point  la  dette  des 
étrangers  ,  puisque  la  nation  l'accroît  d'une 
part  tandis  qu'elle  la  diminue  de  Tautre  ,  et 
que  Texcédent  de  l'exportation  sur  l'importa- 
tion n'est  point  payé.  Le  commerce  circuiteux 
et  le  commerce  de  transport  ne  font  que  mettre 
à  la  place  d'une  dette  étrangère  une  autre  plus 
grande  encore.  Le  chanvre  que  la  Russie  ex- 
porte pour  la  Silésie  n'est  pas  payé  par  le  drap 
qu'elle  reçoit  en  retour  ,  si  ce  drap  est  réex- 
porté sur  la  frontière  des  Kirguises  ;  au  con- 
traire, la  créance  de  la  Russie  sur  l'étranger  est 
augmentée  par  les  fraix  de  commission  et  de 
transport  qui  élèvent  le  prix  du  drap  quand  il 
est  arrivé  sur  cette  frontière.  Les  marchandises 
que  les  Hollandais  exportoient  autrefois  de  la 
Russie  pour  les  faire  parvenir  en  France  et  en 
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Espagne  ,  ne  pouvoient  point  solder  leurs  im- 
portations en  Russie  ,  puisque  ces  marchan- 
dises étoient  destinées  à  être  transportées  tout 
droit  chez  d'autres  nations  qui  en  devenoient 
les  débitrices  de  la  Hollande  comme  les  Piusses 
Tavoient  été. 

£nfin  si  l'importation  des  marchandises 
surpasse  en  i^aleiir  F  exportation  ,  ce  désa- 
vantage tient  indubitablement  ou  à  un  excès 
de  consommation  ,  ou  à  un  défaut  de  capitaux. 
Dans  le  premier  cas  ,  la  nation  fait  des  dettes 
pour  se  ruiner  ;  dans  le  second  ,  elle  en  fait 
pour  s^enrichir.  Si  les  marchandises  importées 
sont  des  objets  d'une  consommation  prompte 
et  stérile  ,  elle  ne  pourra  les  payer  qu'en  en- 
tamant ses  capitaux  ;  si  elles  consistent  en 
vivres  et  autres  objets  de  première  nécessité , 
en  matières  premières  et  en  outils  ,  ces  mar- 
chandises elles-mêmes  sont  des  capitaux  qui 
l'aident  à  produire  ceux  dont  elle  payera  l'é- 
tranger. Cependant  l'inégalité  entre  la  valeur 
des  marchandises  importées  et  exportées  pro- 
duit toujours  une  dilFéience  de  compte  qui 
doit  être  soldée  ou  par  des  métaux  précieux  , 
ou  par  des  créances  pour  ramener  l'échange  à 
l'équilibre. 

L'or  et  t argent  ne  peuvent  point  servir  à 
solder  cette  différence  ,   car  le  besoin  de  ces 
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métaux  est  déterminé  d'une  manière  plus  ri- 
goureuse encore  que  celui  des  autres  riiarchan- 
dises.  Comme  objets  d'une  consommation  in- 
dividuelle ,  leur  exportation  et  leur  importa- 
tion doivent  toujours  se  proportionner  à  cette 
consommation  ,  comme  celle  de  toutes  les 
autres  marchandises  ;  sous  forme  de  numé- 
raire, chaque  nation  doit  en  posséder,  comme 
nous  Tavons  vu  ,  une  quantité  qui ,  multipliée 
par  la  vitesse  de  sa  circulation  ,  égale  le  mo- 
ment de  ses  autres  capitaux  (i)  ;  elle  ne  peut 
en  avoir  ni  plus  ni  moins.  Ainsi ,  quand  la  na- 
tion est  vendeuse  de  l'excédent  de  marchan- 
dises ,  et  qu^on  la  paye  en  or  et  en  argent , 
après  en  avoir  retenu  pour  son  propre  usage 
d'une  part  ce  qu'il  lui  faut  pour  fabriquer  les 
meubles  d^orfévrerie  et  de  bijouterie  qu'elle 
veut  se  donner ,  et  d'autre  part  la  portion 
nécessaire  pour  réparer  le  déchet  dans  ses 
monnaies  ,  et ,  si  sa  prospérité  est  croissante  , 
pour  rester  en  mesure  avec  cet  accroissement , 
elle  se  hâtera  de  réexporter  tout  le  reste ,  et 
les  nations  étrangères  seront  aussi  bien  ses  dé- 
bitrices qu'auparavant.  Si  au  contraire  la  na- 
tion est  acheteuse  de  l'excédent  de  marchan- 
dises ,  à  moins  qu  elle  ne  soit  propriétaire  de 

(I)   Voyez  p.  117. 
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mines  ,  et  que  l'argent  ne  soit  sa  inarcliandise 
à  elle  ,  elle  no  sauroit  se  défaire  de  son  numé- 
raire sans  qu'il  lui  revienne  aussitôt  de  toutes 
parts.  Car  dès  qu'il  renchérit  chez  elle,  il  faut 
bien  qu'elle  le  rachète,  ou  avec  des  marchandi- 
ses, ou  à  crédit.  Comme  cette  matière  fait  le  sujet 
d'un  chapitre  à  part  (  i  )  où  j'en  ai  parlé  avec  plus 
d'étendue  ,  je  me  borne  à  vous  y  renvoyer. 

L^expérience  de  tous  les  à^es  et  de  tous  les 
peuples  vient  à  l'appui  de  ce  raisonnement.  Ja- 
mais les  balances  défavorables  dont  on  a  si  sou- 
vent entretenu  les  nations,  n'ont  épuisé  le  nu- 
méraire d^aucune ,  à  moins  qu'on  ne  Tait  expul- 
sé par  la  création  d'un  papier-monnaie;  jamais 
les  balances  appelées  favorables  n'ont  augmenté 
chez  aucune  la  masse  des  métaux  précieux  en 
proportion  de  l'excédent  des  exportations. 

D'après  le  bilan  commercial  présenté  au 
gouvernement  de  la  France  ,  ce  pays  auroit 
dû  payer  pour  solde  en  Tan  VIII ,  la  somme 
de  54  millions  aux  étrangers  ,  et  en  l'an  IX , 
celle  de  112,659,000  francs.  Une  pareille  ex- 
portation de  numéraire  ,  venant  après  celles 
qu  avoit  occasionné  la  révolution  ,  en  auroit 
épuisé  la  France  ,  si  elle  avoit  été  réelle.  U  est 
de  fait  cependant  que  durant  ces  mêmes  an- 

(1)  C'est  le  12e  du  Liv.  piéce'den(. 
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nées  le  numéraire  circulant  y  a  augmenté , 
loin  de  diminuer  (i). 

A  en  croire  les  tableaux  de  la  balance  du 
commerce  d'Angleterre  ,  il  est  entré  dans  ce 
pays  depuis  le  commencement  du  18^  siècle, 
pour  547  millions  sterling  d^or  et  d'argent  de 
pi  us  qu'il  n'en  est  sorti  ;  ce  qui  ,  joint  à  tout 
l'or  et  l'argent  qui  existoit  déjà  en  Angleterre 
lorsque  le  siècle  a  conmiencé  ,  donneroit  au 
moins  un  total  de  400  millions.  Cependant, 
suivant  l'évaluation  la  plus  exagérée  ,  le  nu- 
méraire métallique  de  la  Grande-Bretagne  ne 
va  pas  au-delà  de  44  niillions  sterling,  et 
d'autres  écrivains  très-instruits  ne  lui  supposent 
guère  posséder  au-delà  de  1 8  k  20  millions  (:i). 
Si  l'on  veut  admettre  la  première  donnée  ,  et 
y  ajouter  la  valeur  des  métaux  précieux  em- 
ployés en  bijoux  et  en  vaisselle  ,  valeur  que 
Beekles  estime  5o  millions  sterling  ,  on  n'aura 
jamais  que  pour  94  millions  d'or  et  d'argent , 
au  lieu  de  400  millions  indiqués  par  la  balance 
du  commerce. 

Les  tableaux  de  la  balance  du  commerce  de 
Russie  donnent  des  résultats  analogues  et  non 

(i)  Simon  de  ^  De  la  richesse  commerciale  ,  T.  I,  p»  196. 
Comparez  la  Note  XII. 

(2)  Voyez  la  même  Note. 
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moins  trompeurs.  Suivant  ces  tableaux  il  n  y  a 
eu  ,  durant  les  56  années  qui  se  sont  écoulées 
depuis  174^  jusqu'en  1797  ,  que  deux  années 
seulement  où  rimportation  ait  eu  le  dessus  sur 
Foxportation  ;  et  ces  aimées  déduites  ,  l'excé- 
dent de  la  valeur  de  l'exportation  forme  une 
somme  de  255,755,2  10  roubles  ,  qui  doit  être 
entrée  dans  l'Empire  et  y  avoir  augmenté  la 
mas.'ie  des  métaux  précieux  (i).  En  ajoutant  à 
cette  somme  la  quantité  d'or  et  d'argent  tirée 
depuis  1745  <^Gs  mines  de  la  Sibérie,  laquelle, 
comme  vous  le  savez  ,  se  monte  à  88,896,065 
roubles  ,  il  en  résulte  un  total  de  plus  de  554 
millions  de  roubles  ,  sans  compter  la  quantité 
de  métaux  précieux  qui  existoit  en  Russie 
avant  l'année  1742.  Or  quel  est  l'observateur 
instruit  qui  oseroit  soutenir  que  la  Russie  pos- 


(1)  Voyez  le  volume  auppl^inenîaire  de  mon  Tableau  his- 
torique et  stalistiifue  de  C Empire  de  Rutsie,  No.  I.  11  est 
vrai  que  dam  cette  liste  la  balance  du  commerce  est  évaluée 
depuis  1769  en  assignats;  mais  comme  leur  dépréciation  n^a 
commencé  qu'en  1787  et  «[uVlle  n'a  pas  été  très-sensible  dans 
les  années  suivantes,  la  diif^ience  qui  en  résulte  est  peut-être 
compensée  par  la  plus  grande  valeur  intrinsèque  du  rouble 
d'argent  dans  le»  années  174a  —  1763  ;  de  sorte  que  le  mon- 
tant de  la  balance,  tel  que  I.1  liste  le  pré'>ente,  se  trouve  être 
à  peu  près  le  même  que  sM  étoit  exprimé  en  roubles  d'argent 
au  taux  actuel. 
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sède  actuellement,  je  ne  dis  pas  cette  somme, 
mais  le  quart  de  cette  somme  ? 

Puisque  l'exportation  et  l'importation  des 
marchandises  ne  peuvent  point  se  proportion- 
ner entr'elles  ,  et  que  la  différence  de  compte 
ou  la  balance  qui  en  résulte  ,  ne  peut  point  se 
solder  avec  des  métaux  précieux  ,  il  faut  bien 
qu'elle  se  solde  par  des  créances  ,  l'étendue 
des  échanges  qu'on  peut  faire  avec  celles-ci 
étant  absolument  illimitée.  Ce  résultat  qui  est 
la  vérité  même  ,  ne  laisse  pas  que  de  sur- 
prendre au  premier  abord  ,  soit  parce  qu'un 
compte  n'est  rien  moins  que  soldé  par  une 
créance  ;  soit  parce  qu'on  ne  songe  point  que 
les  nations  sont  fréquemment  créancières  et 
débitrices  les  unes  des  autres. 

Loin  cependant  que  cet  état  habituel  de 
créances  soit  rare,  il  est,  comme  nous  l'avons 
déjà  vu  ailleurs  (i),  le  fondement  de  tout  com- 
merce étranger.  Les  nations  riches  ,  pour  faire 
ce  commerce  ,  sont  obligées  de  prêter  aux  na- 
tion pauvres  ;  celles-ci  sont  obligées  d'em- 
prunter ,  pour  alimenter  de  capitaux  leur  in- 
dustrie ,  et  ce  sont  ces  prêts  ou  ces  créances 
qui  soldent  la  balance  de  leur  commerce  réci- 
proque. C'est  ainsi  que  l'Angleterre  et  la  Hol- 

(I)  Dans  le  chap.  Vile  de  ce  Livre  ,  p.  21a. 
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lande  étoient  en  avance  vis-à-vis  de  la  France 
et  de  tous  les  autres  pays  ,  et  que  la  France  , 
quoiqu'elle-méme  débitrice  de  la  Hollande  et 
de  l'Angleterre,  qui  étoient  plus  riches  qu  elle^ 
devenoit  la  créancière  de  la  Russie  et  desÉtats- 
Unis  de  TAmérique  ,  qui  lui  sont  inférieures 
en  capitaux.  Dans  ces  deux  pays  qui  sont  en- 
core loin  d'avoir  atteint  le  point  de  richesse 
dont  ils  sont  susceptibles  ,  et  qui  travaillent  à 
s'enrichir,  la  balance  a  le  plus  souvent  l'air 
d'être  défavorable  ;  ils  importent  pour  la  plu- 
part plus  qu^ils  n'exportent  ;  leurs  négocians 
demandent  de  longs  crédits  ;  ils  sont  toujours 
les  débiteurs  des  nations  plus  avancées  avec 
lesquelles  ils  commercent.  Malgré  tous  ces 
symptômes  de  détresse  ,  leurs  progrès  sont  in- 
comparablement plus  rapides  que  ceux  des  na- 
tions qui  les  ont  devancés  :  ils  sont  comme  ces 
entrepreneurs  actifs  qui  poussent  leur  crédit 
aussi  loin  qu'il  leur  est  possible  ,  et  qui ,  vou- 
lant tirer  parti  des  moindres  capitaux,  ont  vis- 
à-vis  de  leurs  correspondans  l'apparence  d'un 
état  de  gène  ,  quoique  leur  fortune  grossisse 
considérablement  (i). 

Les  tableaux  du  commerce  de  Russie ,  à  la 
vérité  ,  démentent  ces  principes  :  ils  indiquent 

(I)  CompaiM  T.  I,  p.  319, 
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presque  constamment ,  depuis  un  siècle ,  un 
excédent  annuel  d'exportations.  Mais  l'authen- 
ticité de  ces  tableaux  n'est  pas  moins  suspecte 
que  celle  du  bilan  commercial  de  toute  autre 
nation  :  il  suffit  d'observer  que  la  valeur  de  la 
contrebande  n'y  est  point  comprise  ;  que  la 
contrebande  est  excessive  en  Russie,  et  qu^elle 
se  fait  entièrement  en  articles  d'importation. 

D'ailleurs  un  excédent  d'exportations  est, 
comme  nous  venons  de  voir  ,  un  prêt  fait  aux 
nations  qui  importent  chez  elles  cet  excédent. 
Or  il  répugne  au  bon-sens  de  supposer  que  la 
Russie ,  au  point  où  étoient  ses  capitaux  et 
son  industrie  au  commencement  du  18 ^^  siècle 
et  où  ils  sont  encore  aujourd'hui ,  ait  pu  prêter 
chaque  année  des  fonds  pour  la  valeur  de  plu- 
sieurs millions  au  nations  les  plus  riches  et  les 
plus  industrieuses  de  TEurope.  Si  cet  excédent 
d'exportations  n^avoit  pas  été  prêté  aux  étran- 
gers ,  il  auroit  dû  être  payé  par  eux  en  or  et 
en  argent  :  or  comme  il  est  constant  que  la 
masse  de  métaux  précieux  et  de  numéraire 
métallique  ,  loin  d'augmenter  ,  a  plutôt  dimi- 
nué en  Russie  ,  il  s'ensuit ,  ou  que  cette  im- 
portation d'or  et  d'argent  n'a  pas  été  de  beau- 
coup aussi  considérable  que  les  tableaux  la  rer 
présentent ,  ou  qu  elle  a  été  réexportée  sur-le- 
champ  *,  et  dans  ce  dernier  cas  ^  comme  d'ar 
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près  nos  tableaux  elle  n'a  point  servi  à  acheter 
des  marchandii>es  dans  l'étranger,  la  Russie 
seroit  encore  la  créancière  des  autres  nations 
pour  toute  cette  valeur. 

Mais  ,   dira-t-on  ,  le  change  a  été  constam- 
ment favorable  à  la  Russie  ,  et  il  ne  peut  IVtre 
que   lorsqu'il  y   a  un  excédent  d'exportations 
sur  les  importations  ,    ou  de  créances  sur  les 
dettes.    Pour  réiuter  cette   objection  ,    vous 
n'avez    qu'à   vous  rappeler  ,     Messeigneurs  j 
que  le  change  ne  prouve  que  l'état  actuel  om 
momentané   des  dettes  réciproques  ;    ainsi  il 
peut  bien  servir  d'indicateur  pour  la  balance 
des  nations  dont  les  exportations  et  les  impor- 
tations réciproques  s'acquittent  à  des  condi- 
tions égales  de  payement ,  et  dont  l'une  ne  de- 
vient point  la  créancière  du  gouvernement  de 
Tautre  :  mais  ce  n'est  pas  le  cas  de  la  Russie. 
Les  exportations  de  cet  Empire  se  payoient 
autrefois  et  se  payent  encore  pour  la  plupart 
aujourd'hui ,    partie  d'avance  ,    partie  à  la  li- 
vraison ;  les  importations  se  payent  a  un  terme 
plus  ou  moins  éloigné  ;  enfin  le  gouvernement 
a  contracté  successivement    des    dettes  très- 
considérables  dans  l'étranger.    Dans  cette  si- 
tuation des  choses  ,  le  change  indique  préci- 
sénlent  le  contraire  de  ce  qu'on  croit  commu- 
nément qu'il  indique  :  car  plus  la  dette  étran- 
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gère  de  la  Russie  augmentoit ,  plus  le  change 
lui  paroissoit  favorable  ,  et  à  mesure  quelle 
commence  à  se  libérer  de  cette  dette  ,  elle 
doit  avoir  nécessairement  le  change  plus  ou 
moins  contre  elle.  Essayons  de  nous  rendre  ce 
rapport  plus  sensible  par  une  supposition  la 
plus  simple  que  nous  pourrons  imaginer. 

La  Russie  reçoit  des  marchandises  étran- 
gères pour  la  valeur  de  1 5  millions  à  1 2  mois 
de  crédit  :  la  même  année  on  exporte  de  chez 
elle  pour  10  millions  de  marchandises  russes  , 
payables  ,  partie  d'avance  ,   partie  à  la  livrai- 
son. Il  est  clair  que  ,  pendant  toute  cette  an- 
née ,  la  dette  de  la  Russie  est  nulle  pour  les 
affaires  du  change  ,   les  lettres-de-change  des 
négocians  russes  n^étant  payables  que  dans  le 
courant  de  Tannée  prochaine.    C'est  exacte- 
ment comme  si  les  Russes  ne  dévoient  rien  aux 
étrangers,  tandis  que  ceux-ci ,  a  mesure  qu'ils 
avancent  de  l'argent  aux  vendeurs  des  produits 
russes  ,  et  qu'ils  en  reçoivent  les  marchandises 
commandées ,  deviennent  les  débiteurs  de  la 
Russie  pour  la  valeur  de  dix  millions.  Ainsi , 
quoique  cette  année  la  valeur  des  exportations 
soit  inférieure  à  celle  des  importations  de  cinq 
millions,  le  change  sera  en  faveur  de  la  Russie, 
parce  que  les  étrangers  auront  des  remises  à 
laire  en  Russie  pour  dix  millions  ,  tandis  que 
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les  Russes  n'auront  aucune  remise  à  faire  dans 
Tetra  iiger. 

Uannée  suivante  les  Russes  ,  à  la  vérité  ,  de- 
viennent les  débiteurs  des  étrangers  pour  la 
somme  de  1 5  millions  :  mais  pendant  cette  an- 
née les  étrangers  exportent  des  marchandises 
russes  pour  la  même  valeur ,  et  ils  importent 
des  marchandises  étrangères  pour  la  valeur  de 
ao  millions  ,  aux  mêmes  conditions  que  l'an- 
née précédente»  A  mesure  que  les  lettres-de- 
change  des  négocians  russes  touchent  à  Té- 
chéance  ,  les  achats  que  les  étrangers  font  en 
Russie  viennent  à  former  une  masse  de  cré- 
ances qui  non-seulement  est  égale  à  ces  dettes, 
mais  qui  les  surpasse  même  de  cinq  millions. 
Ainsi  ,  quoiqu'il  y  ait  cette  année  de  nouveau 
un  excédent  d'importations  ,  le  change  se 
trouvera  encore  être  favorable  à  la  Russie. 

Mettons  que  la  troisième  année  l'importa- 
tion soit  de  i5  millions,  l'exportation  de  20. 
Les  Russes  sont  débiteurs  des  vingt  millions  de 
l'année  précédente  ,  et  les  r,emises  que  les 
étrangers  ont  à  faire  pour  Tannée  courante  , 
ne  vont  pas  au-delà  de  i5  millions.  Ainsi, 
quoique  les  exportations  forment  un  excédent 
de  cinq  millions  ,  le  cours  du  change  sera  dé- 
favorable à  la  Russie. 

La  même  chose  arrivera  lorsque  les  négo- 
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clans  russes  ,  devenus  plus  riches  ,  ne  vou- 
dront plus  s'assujettir  aux  désavantages  d'un 
commerce  fait  par  le  moyen  du  crédit  étran- 
ger. Car  quelqu'utile  que  ce  crédit  puisse  être 
à  une  nation  qui  manque  de  capitaux ,  il  ne 
faut  pas  oublier  qu'elle  paye  l'usage  de  ceux 
qu^on  lui  prête.  Les  prix  respectifs  sont  en 
raison  de  la  nature  des  payemens  :  on  achète 
plus  cher  les  marchandises  qu^on  achète  à  cré- 
dit ,  et  l'on  vend  meilleur  marché  celles  qu'on 
se  fait  payer  d'avance.  Ainsi  ,  à  mesure  que 
les  négocians  russes  commenceront  à  payer  ar- 
gent comptant  ou  en  lettres -de -change  de 
courte  échéance  les  marchandises  étrangères 
qu'ils  achètent  ;  à  mesure  qu'ils  n'exigeront 
plus  d'avances  des  négocians  étrangers  aux- 
quels ils  vendent  les  produits  du  pays  ,  les 
termes  des  dettes  réciproques  des  Russes  et  des 
étrangers  se  rapprocheront ,  le  change  devien- 
dra contraire  à  la  Russie  ,  et  il  restera  tel  jus- 
qu'à l'époque  où  la  dette  contractée  par  ses 
entrepreneurs  et  ses  négocians  dans  Tétranger , 
soit  entièrement  acquittée. 

J'ai  tâché  de  simplifier  cet  exemple  autant 
que  possible  ;  ainsi  je  n'ai  tenu  compte  ,  ni 
des  prêts  que  les  capitalistes  étrangers  peuvent 
faire  à  des  particuliers  résidant  en  Russie ,  ni 
de  ceux  qu'ils  peuvent  faire  à  son  gouverne- 
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ment.  VoQs  comprenez  bien  que  plus  ces  prêts 
sont  considérables  ,  plus  ils  doivent  faire  pen- 
cher le  change  en  faveur  de  la  Russie  ;  et  que 
plus  ils  sont  à  long  terme  ,  plus  leur  influence 
sur  le  change  doit  être  durable. 

Mais  conuîient  une  nation  ,  me  demandez- 
vous  ,  s'acquitte-t-elle  définitivement  envers 
les  étrangers  ,  puisque  les  créances  ,  encore 
qu'elles  soldent  la  balance  ,  ne  la  soldent  ce- 
pendant jamais  définitivement  ?  Je  vous  l'ai 
déjà  dit ,  Messeigneurs  ;  c'est  par  des  mar- 
chandises quelle  s'acquitte(i). Plus  sa  produc- 
tion s'accroît ,  plus  elle  a  de  marchandises  à 
exporter  ;  et  plus  son  commerce  étranger  s'é- 
tend ,  plus  elle  trouve  d'acheteurs  pour  ses 
marchandises.  Les  créances  ne  soldent  la  ba- 
lance du  commerce  que  jusqu'à  l'époque  où 
elle  peut  être  soldée  en  marchandises  ;  et  le 
numéraire  ne  solde  que  momentanément  les 
dettes  qui  ne  peuvent  l'être  par  les  créances. 
Ainsi ,  quoique  l'exportation  du  numéraire  ne 
puisse  point  solder  définitivement  la  balance  , 
elle  peut  très-bien  la  solder  momentanément. 
Dans  ce  cas ,  à  la  vérité  ,  le  numéraire  est 
bientôt  réimporté  ,  et  la  nation  reste  débitrice  ; 
mais  elle  s'est  acquittée  d'une  dette  dont  le 


(I)  Voye*  p«ge  219. 
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terme  étoît  expiré  ,  et  elle  en  a  contracté  une 
nouvelle  dont  l'échéance  est  éloignée.  Dé- 
fendre la  sortie  du  numéraire ,  est  donc  tou- 
jours une  mesure  impolitique.  Toutes  les  fois 
qu'on  gène  la  nation  sur  les  moyens  de  s'ac- 
quitter ,  c'est  comme  si ,  pour  augmenter  le 
crédit  d'un  marchand  ,  on  lui  défendoit  de 
payer  ses  dettes.  Elle  paye  en  eifet  régulière- 
ment les  siennes  ,  de  même  qu'une  banque 
réalise  ses  billets  à  présentation,  non  que  cette 
dernière  ait  dans  ses  coffres  de  quoi  les  acquit- 
ter tous  ;  il  lui  suffît  que  tandis  qu'un  courant 
d'espèces  en  sort  continuellement ,  il  en  rentre 
un  autre  qui  lui  soit  égal  ,  et  la  nation  comme 
la  banque  fait  travailler  à  son  profit  le  capital 
étranger  qu'elle  a  emprunté  ,  sans  que  per- 
sonne se  soit  aperçu  de  le  lui  avoir  prêté. 

Ainsi ,  pour  parler  un  moment  le  langage 
des  mercantiles  ,  la  balance  du  commerce 
peut  bien  être  favorable  à  une  nation  vis-a-vis 
de  quelques  autres  ;  mais  elle  ne  peut  jamais 
lui  être  favorable  vis-à-vis  de  toutes  celles  avec 
lesquelles  elle  est  en  relations  commerciales. 
Dans  le  premier  cas  ,  elle  reçoit  d'un  côté  le 
numéraire  qu'elle  verse  de  l'autre  ;  dans  le  se- 
cond ,  s^il  étoit  possible  ,  elle  en  recevroit  de 
toutes  parts  ,  sans  en  renvoyer  la  moindre  por- 
tion à  d'autres  nations  ,  ce  qui  est  une  suppo- 

T.  5.  38 
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sition  chimérique.  En  d'autres  ternies  ,  une 
nation  peut  fort  bien  solder  constamment  avec 
quelques  nations  étrangères  moyennant  le  nu- 
méraire qu'elle  reçoit  ;  mais  pour  cela  il 
faut  qu'elle  puisse  solder  constamment  avec 
d'autres  nations  moyennant  le  numéraire 
qu'elle  leur  envoie  ;  autrement  elle  ne  sauroit 
que  faire  du  numéraire  qu  elle  reçoit.  Comme 
il  est  absolument  nécessaire  qu'une  nation  pri- 
vée de  mines  reçoive  de  quelque  part  le  nu- 
méraire qu'elle  doit  payer  à  d'autres  nations  , 
de  même  aussi  il  est  absolument  nécessaire 
qu  elle  paye  à  quelques  nations  le  numéraire 
qu'elle  reçoit  de  quelques  autres.  Il  n'y  a  d'ex- 
ception à  cette  règle  que  pour  les  nations  pro- 
priétaires des  mines  qui  fournissent  le  numé- 
raire au  monde  commerçant.  Ces  nations 
peuvent  envoyer  constamment  du  numéraire  à 
toutes  les  nations  ,  sans  en  recevoir  jamais 
d'aucune.  Leur  balance  générale  paroîtra  tou- 
jours défavorable  ;  mais  dans  le  fond  elle  ne 
le  sera  ni  plus  ni  moins  que  celle  de  toute  autre 
nation.  L'or  et  l'argent  étant  leur  marchandise 
principale  ,  comme  le  fer ,  le  cuivre ,  les 
manufactures ,  le  sont  des  autres  nations , 
elles  ne  font  qu'échanger  leur  superflu  contre 
celui  de  ces  dernières  ,  troc  qui  est  également 
avantageux  aux  deux  parties. 
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Telle  est  la  situation  de  TEspagne  et  du  Por- 
tugal :  il  n'est  donc  pas  étonnant  de  les  voir 
payer  à  toutes  les  autres  nations  cet  or  et  cet 
argent  qui  font  leur  grande  marchandise  ,  et 
qu'ils  ne  pourroient  garder  chez  eux  sans  les 
déprécier  ,  et  par  conséquent  sans  en  faire  ces- 
ser la  production.  La  France  est  appelée  par 
sa  position  à  être  le  canal  au  travers  duquel  le 
numéraire  de  l'Espagne  se  répand  sur  tout  la 
reste  de  l'Europe  :  il  est  donc  fort  naturel 
qu  elle  paye  sur  toutes  ses  autres  frontières  en 
raison  de  ce  qu^elle  reçoit  toujours  sur  celle 
des  Pyrénées.  L'Angleterre  est  également ,  par 
ses  relations  commerciales  avec  le  Portugal, 
le  principal  débouché  pour  Tor  du  Brésil  :  que 
feroit-elle  de  tout  cet  or ,  si  elle  ne  Temployoit 
pas  dans  ses  transactions  avec  le  continent  de 
l'Europe  ,  avec  l'Inde  et  ailleurs  ?  Enfin  ,  si  la 
Russie  reçoit  annuellement  des  différens  pays 
d'Europe  des  sommes  considérables  en  métaux 
précieux  ,  c'est  qu^elle  est  un  des  canaux  par 
lesquels  ces  métaux  refluent  en  Asie  ;  du  mo- 
ment que  cette  exportation  cesseroit ,  elle  ne 
pourroit  plus  en  acheter  en  Europe. 
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CHAPITRE    XIII. 
Des  viremens  et  de  la  monnaie  de  banque* 

Vous  avez  vu  ,  Messeigneurs  ,  comment  les 
lettres-de  change  servent  à  éviter  le  payement 
effectif  ou  le  transport  du  numéraire  dans  la  li- 
quidation des  dettes  :  les  Kirernens  (i)  sont  un 
autre  moyen  également  ingénieux  qu'on  a  ima- 
giné pour  cet  effet.  Cette  opération  consiste  à 
concentrer  le  payement  des  dettes  d'une  ville 
ou  d'une  contrée  dans  un  seul  comptoir  ou 
dans  une  seule  ville  ,  desorte  que  tous  les  dé- 
biteurs qui  sont  en  même  tems  créanciers  , 
puissent  coitipenscr  leurs  dettes  avec  leurs 
créances  ,  et  qu^il  ne  leur  reste  que  les  ap- 
points à  solder  en  numéraire.  Ceci  s'expli- 
quera mieux  par  quelques  exemples. 

A  Londres  ,  les  banquiers  de  la  cité  sont 
dans  l'usage  d'envoyer  à  une  heure  convenue 
un  de  leurs  commis  dans  un  lieu  de  rendez- 
vous  commun  C(^Iearing-houseJ,  Là  ,  chaque 
conunis  échange  les  assignations  dont  il  est 
porteur  ,  contre  les  assignations  que  les  autres 
commis  lui  présentent  sur  sa  maison.  Les  ba- 
■  ■  ■ 

(i)  En  anglab,  clearing. 
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lances  ou  soldes  de  chaque  banquier  s'é- 
changent ,  jusqu'à  ce  que  chaque  commis  ait 
mis  au  net  le  solde  que  redoit  sa  maison  ,  ou 
qui  lui  est  dû.  Ce  solde  ,  ou  cette  différence 
entre  tout  ce  que  doit  une  maison  et  tout  ce 
qui  lui  est  dû  ,  se  paye  en  billets  de  banque 
ou  en  numéraire  (i).  C^est  par  ce  moyen 
et  par  quelques  autres  ,  que  les  banquiers  de 
Londres  sont  en  état  d^effectuer  ,  comme  je 
vous  l'ai  déjà  dit  dans  un  autre  endroit , 
une  circulation  de  1643  millions  sterling 
moyennant  12  à  id  millions  en  papier  ou  en 
guiuées  (2). 

Le  même  expédient  s'employoit  autrefois 
avec  le  plus  grand  succès  dans  la  ville  de  Lyon. 
Tous  les  engagemens  y  étoient  souscrits  pour 
être  payés  à  l'époque  de  chaque  foire  ,  qui 
avoit  lieu  tous  les  trois  mois.  Alors  chaque  né- 
gociant ayant  à  payer  et  à  recevoir  ,  et  tous  se 
trouvant  alternativement  débiteurs  et  créan- 
ciers Tun  de  l'autre  ,  l'échange  des  titres  de 
leurs  créances  respectives  les  libéroit  mutuelle- 
ment sans  le  concours  du  numéraire  ,  ou  du 
moins  l'intervention  du  numéraire  n  étoit  né- 


(i)    Thornton  ,    Recherches  sur  le   crédit    du  papier  dans 
la  Grande-Bretagne ,   Chap.  III,  /?.  4'» 

(a)  Voyez  p.  iig. 
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cessaire  que  pour  les  soldes  et  les  appoints , 
objet  infiniment  modique  relativement  a  la 
masse  des  créances  éteintes  et  soldées  (i). 

Les  contrats  qui  se  tiennent  tous  les  ans  à 
Kief ,  ont  également  pour  objet  de  liquider 
des  dettes  par  viremens.  Les  créanciers  et  les 
débiteurs  de  cette  province  et  de  plusieurs 
autres  voisines  ,  les  propriétaires  ,  les  capita- 
listes ,  les  marchands ,  ceux  qui  cherchent 
des  fonds  et  ceux  qui  désirent  placer  les  leurs, 
tous  se  réunissent  au  mois  de  Janvier  dans  cette 
ville  pour  y  faire  leurs  affaires  (2).  De  pareils 
viremens  ont  lieu  à  Réval  et  dans  plusieurs 
autres  villes  de  l'Empire ,  surtout  à  l'époque 
des  foires  qui  s'y  tiennent. 

■III'  I  i  ■■      I  I  III  ■     1 1     I     I  II  ■■  M 

(i)  GanilJi  ,  Des  dii^ers  systèmes  d'Écon.  polit.  T.  H  » 
p,  129. 

(2)  Pour  juger  de  l'importance  des  aÉFaires  qui  se  font 
dans  ces  occasions  à  Kief,  il  suffira  de  connoître  les  détails 
•uivans.  Le  nombre  des  personnes  qui  s'y  rassemblèrent  à  cet 
effet  en  i8o4'  comprit  941  propriétaires  et  gentilshommes, 
et  149  marchands,  sans  compter  leurs  commis,  qui  éioient  au 
nombre  de  i54«  ^^  droit  d'un  demi  pour  cent  que  la  cou- 
ronne prélève  sur  le  montant  des  achats  et  ventes  >  rapporta 
cette  année  30,334  ducats  ,  40,453  roubles  en  argent,  et 
<7'887  roubles  en  assignats;  valeur  totale  en  monnaie  d'ar- 
gent Ii3>295  roubles,  ce  qui  suppose,  pour  ce  seul  objet, 
des  transactions  pour  la  valeur  de  22,659,000  roubles.  C.  Ile- 
mepôyprcKiM  ;Kypua^'b,  1304  r.  No,  XK,  p.  145. 
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L'usage  des  viremens  qui  est  très-ancien  ,  a 
conduit  à  une  autre  invention  plus  ingénieuse 
et  plus  utile  encore.  Dans  une  ville  de  com- 
merce où  cette  opération  étoit  déjà  introduite, 
les  commerçans  dévoient  s^apercevoir  qu'ils 
pouvoieht  obtenir  le  même  effet  d'une  manière 
bien  plus  simple  ,  en  établissant  une  caisse 
publique  ou  une  banque,  dans  laquelle  chaque 
négociant  déposeroit  une  'somme  quelconque. 
Dans  ce  cas  la  banque  ouvre  un  compte  à 
chaque  déposant ,  et  passe  au  crédit  de  ce 
compte  la  somme  ainsi  déposée.  Lorsqu'un  né- 
gociant veut  ensuite  faire  un  payement ,  il  suf- 
fit de  transporter  le  montant  de  la  somme  du 
compte  d'un  créancier  de  la  banque  à  celui 
d'une  autre  personne.  De  cette  façon  les  paye- 
ment peuvent  se  faire  perpétuellement  par  un 
simple  transfert  sur  les  livres  de  la  banque  ,  et 
les  commerçans  peuvent  ,  sans  se  déplacer , 
payer  plus  en  une  heure  ,  qu'ils  n'auroient  pu 
faire  en  un  jour  s'ils  avoient  dû  payer  en 
argent. 

Quelque  grand  que  soit  cet  avantage  ,  il  est 
encore  surpassé  par  un  autre  d'une  plus  haute 
importance  que  ces  banques  procurent  au 
commerce  ;  mais  pour  bien  comprendre  en 
quoi  consiste  cet  avantage ,   il  faut  remonter 
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à  des  principes  un  peu  éloignés  du  sujet  qui 
nous  occupe. 

Vous  vous  rappeliez  sans  doute  ,  Messei- 
gneurs  ,  combien  il  est  désavantageux  pour  un 
pays  commerçant  d'avoir  le  change  contre  soi  : 
or ,  parmi  les  causes  qui  rendent  le  change 
défavorable  ,  celle  qui  exerce  l'influence  la 
plus  générale  et  la  plus  permanente ,  c'est  l'in- 
certitude dans  la  valeur  de  la  monnaie  qui  sert 
à  exprimer  les  sommes  stipulées  dans  les 
lettres-de-change.  Une  monnaie  dont  la  valeur 
n'est  pas  invariablement  fixée  et  très -exacte- 
ment connue  ,  est  toujours  une  monnaie  dé- 
criée ,  plus  décriée  quelquefois  qu'elle  ne  mé- 
rite de  l'être  ,  surtout  dans  l'opinion  des  étran- 
gers. Les  lettres-de-change  tirées  de  l'étranger 
sur  un  tel  pays  ,  devant  être  payées  avec  cette 
monnaie  ,  se  négocient  en  conséquence  par- 
tout avec  quelque  désavantage  ;  et  celles  qui 
sont  tirées  sur  l'étranger  et  payables  en  mon- 
naies dont  la  valeur  est  plus  Rxe  et  mieux  con- 
nue ,  se  payent  en  cette  monnaie  décriée  plus 
cher  qu'elles  ne  se  payeroient  sans  cela. 

Dans  le  cinquième  Livre  nous  avons  exa- 
miné successivement  toutes  les  circonstances 
qui  rendent  la  valeur  des  monnaies  variable  : 
nous  avons  reconnu  que  Tor  et  Targent , 
quoique  moins  sujets  à  varier  dans  leur  valeur 


L  I  V.    VI.    CHAP.   XI 11.  3o5 

que  la  plupart  des  autres  marchandises  ,  ne 
sont  cependant  pas  une  mesure  exacte  ; 
nous  avons  vu  que  ce  défaut  est  encore 
augmenté  par  différentes  causes ,  lorsque 
ces  métaux  sont  frappés  en  monnaies.  Le 
frai  auquel  Tusage  expose  les  monnaies  ; 
les  altérations  que  les  gouvernemens  leur 
font  subir;  celles  qu'elles  souffrent  par  la 
cupidité  des  rogneurs  d'espèces  et  des  faux- 
monnayeurs  ;  la  perte  qu'essuie  une  bonne 
monnaie  qui  circule  concurremment  avec 
une  monnaie  sur-évaluée  ;  enfin  l'abus  qu'on 
fait  du  billon  et  de  la  monnaie  de  cuivre  : 
toutes  ces  circonstances  contribuent  à  rendre 
dans  tout  pays  la  monnaie  une  mesure  plus 
ou  moins  incertaine. 

A  la  vérité,  la  plupart  de  ces  causes  peu- 
vent être  aisément  évitées.  Excepté  les  va- 
riations que  subit  la  valeur  des  métaux  pré- 
cieux par  le  cours  naturel  du  commerce , 
toutes  les  autres  circonstances  dépendent 
entièrement  de  la  conduite  du  gouverne- 
ment. Une  administration  sage  et  éclairée  ne 
diminuera  jamais  la  valeur  intrinsèque  de  ses 
monnaies  ;  elle  ne  leur  attribuera  point  une 
valeur  arbitraire  ;  elle  ne  prétendra  pas  fixer 
le  rapport  des  métaux  précieux  dans  ses  mon- 
naies ;  elle  n'émettra  point  de  billon  ,  et  sa 

T.  3.  .  59 
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monnaie  de  cuivre  n'aura  jamais  un  cours 
forcé.  Avec  une  pareille  conduite  ,  le  gou- 
vernement n^aura  point  à  craindre  les  contres- 
facteurs  ;  et  si  sa  monnaie  se  trouve  un  peu 
dégradée  par  l'usure  ,  il  se  hâtera  de  ré- 
parer cette  perte  par  la  refonte  des  pièces 
usées. 

Cette  dernière  mesure  cependant  n'est  pra- 
ticable que  dans  un  grand  pays,  dont  les 
espèces  courantes  consistent  en  entier  d^ixs 
sa  propre  monnaie.  Un  petit  Etat ,  au  con- 
traire ,  qui  est  environné  de  plusieurs  pays 
ayant  chacun  une  autre  monnaie ,  ou  une 
ville  de  commerce  qui  est  en  relation  avec 
toutes  les  autres  places  de  l'univers  ,  ne  peu- 
vent guère  pratiquer  cette  mesure.  Les  fré- 
quentes communications  que  le  premier  en- 
tretient avec  ses  voisins ,  et  le  commerce 
que  la  seconde  fait  avec  le  reste  du  monde , 
y  versent  perpétuellement  des  monnaies  étran- 
gères. Ainsi ,  un  tel  pays  ou  une  telle  ville , 
en  reformant  sa  propre  monnaie  ,  ne  vien- 
droit  jamais  à  bout  de  reformer  ses  espèces 
courantes.  Si  les  lettres- de- change  y  sont 
payées  dans  ces  espèces  courantes  ,  l'incer- 
titude de  la  valeur  réelle  des  sommes  qu'on 
recevra  ,  doit  rendre  le  cours  du  change  tou- 
jours très-contraire  à  ce  pays  ou  a  cette  ville, 
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toutes  les  places  étrangères  évaluant  sa  mon- 
naie courante  même  au-dessous  de  ce  qu'elle 
vaut. 

Une  banque  ,  telle  que  je  viens  de  la  dé- 
crire ,  présente  le  moyen  le  plus  simple  pour 
remédier  à  cet  inconvénient  :  il  lui  suffit  pour 
cela  d'exiger  que  les  dépôts  qu'on  lui  confie 
soient  faits  en  bonne  monnaie  ,  ayant  la  va- 
leur intrinsèque  qu'elle  doit  avoir.  Comme, 
dans  les  payemens  que  fait  la  banque ,  la 
monnaie  n'est  jamais  transportée  matérielle- 
ment d'une  main  à  l'autre ,  qu'elle  reste  tou- 
jours enfermée  dans  les  coffres  de  la  banque, 
celle  qui  y  a  été  déposée  ne  peut  subir  au- 
cune altération  ,  soit  par  l'usure ,  soit  par  la 
friponnerie  ,  soit  même  par  la  mobilité  des 
lois ,  et  conséquemment  elle  doit  toujours 
conserver  sa  véritable  et  primitive  valeur. 

La  monnaie  restée  en  circulation  doit  donc, 
lorsqu'elle  est  échangée  contre  la  monnaie 
de  banque  ,  c'est-à-dire  contre  des  inscrip- 
tions sur  les  livres  de  la  banque  ,  perdre  en 
proportion  de  la  dégradation  qu'elle  a  éprou- 
vée par  l'usure  ,  par  la  rognure  ,  ou  de  toute 
autre  manière.  Que  cette  dégradation  soit 
communément  évaluée  à  5  pour  cent  :  une 
inscription  de  looo  roubles,  par  exemple, 
vaudra   io5o  roubles  espèces  courantes  ;  ou, 
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en  d'autres  termes,  io5o  roubles  en  espèces 
courantes  vaudront  seulement  looo  roubles 
argent  de  banque  ;  c'est-à-dire  la  même  quan- 
tité d'argent  fin  ,  sous  une  dénomination  dif- 
férente. Cette  diflFérence  entre  la  valeur  in- 
trinsèque de  la  monnaie  de  banque  et  des 
espèces  courantes ,  est  appelée  agiot,  La 
monnaie  de  banque  étant  toujours  meilleure 
que  les  espèces  courantes  ,  elle  porte  néces- 
sairement un  agiot  contre  ces  dernières. 
Quelquefois  la  banque  elle-même  Fixe  la 
valeur  de  la  monnaie  qui  entre  dans  ses 
coffres  un  peu  au-dessus  de  la  même  mon- 
naie qui  reste  dans  la  circulation  :  cet  agiot, 
quoiqu'arbitraire  ,  n'en  élève  pas  moins  la 
valeur  de  la  monnaie  de  banque  (i). 

Les  banques  établies  sur  ces  principes,  sont 
appelées  banques  de  dépôt.  Leur  but  prin- 
cipal est  de  garantir  l'intégrité  de  la  monnaie 
du  pays ,  et  de  la  rendre  une  mesure  des  va- 
leurs aussi  invariable  que  la  nature  des  choses 
le  comporte.  Ce  but ,  le  plus  important  de 
tous  ,  peut  être  atteint  d*une  manière  plus 
simple  encore  ,  si  la  banque  ,  au  lieu  de  re- 
cevoir des  dépôts  en  bonne  monnaie ,  n'en 


(I)  Ceci  «'expliquera  mieux  par    l'exemple   de  la  banqu» 
d* Amsterdam  dont  rbistoire  est  donnée  djins  la  Note  XV. 
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reçoit  qu'en  lingots  à  un  titre  prescrit ,  éva- 
lués en  monnaie  nationale  telle  qu'elle  doit 
être  d'après  la  loi  monétaire.  En  adoptant 
cette  mesure  ,  elle  n'épargne  pas  seulement 
les  fraix  du  monnayage  pour  toute  la  valeur 
qui  est  déposée  chez  elle,  mais  elle  est  encore 
bien  plus  sûre  d'avoir  exactement  la  quantité 
de  métal  fin  qu'elle  doit  avoir.  De  cette  ma- 
nière ,  la  monnaie  de  banque  ne  représente 
plus  telle  monnaie  existante ,  mais  telle  quan- 
tité d'argent  fin  ,  ce  qui  la  rend  très -propre 
à  devenir  une  espèce  d'étalon  pour  les  moa* 
naies  de  tous  les  autres  pays  (i). 

Cette  stabilité  de  la  monnaie  de  banque 
est  un  avantage  pour  tous  les  pays  qui  se  trou- 
vent en  relations  de  commerce  avec  la  place 
qui  en  fait  usage  ;  elle  est  un  plus  grand  avan- 
tage pour  les  citoyens  de  cette  place  ;  mais 
parmi  ces  derniers ,  ce  sont  surtout  les  né- 
gocians  qui  en  profitent.  Vous  concevez  bien^ 
que  des  lettres-de-change  payables  en  une 
monnaie  si  sûre  et  si  invariable ,  doivent 
mieux  se  négocier  que  d'autres  ;  ainsi  le  cours 
du  change  ,  s'il  est  favorable  à  la  place  qui 
paye  en  monnaie  de  banque  ,  Test  toujours 


(i)  Voyex  rhi&toire  de  la  bani^ue  de  Hambourg  «  daos  In 
¥ote  XV. 
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plus  qu'il  ne  le  seroit  sans  cela  ;  et  s'il  lui  est 
déF<jvorable ,  l'est  toujours  moins ,  que  si 
cette  place   payoit   en  espèces  courantes. 

Outre  ce  grand  avantage  ,  les  banques  de 
dt^pôt  en  présentent  encore  d'autres.  Elles 
ollrent  plus  de  Sf'ireté  aux  déposans  que  s'ils 
gardoient  leur  argent  chez  eux.  La  monnaie 
de  banque  ne  craint  ni  le  feu  ,  ni  les  voleurs  , 
ni  les  autres  accidens  ,  puisque  les  dépôts 
sont  garantis  par  la  ville  ou  par  l'Etat.  Elles 
épargnent  l'embarras  et  les  pertes  inévitables 
qui  accompagnent  le  payement  en  espèces; 
on  peut  payer  les  plus  grosses  sommes  par 
un  simple  transfert ,  sans  avoir  la  peine  de 
compter  ,  d'essayer  ou  de  peser  les  pièces , 
et  sans  courir  le  risque  de  se  tromper. 

Les  transferts  sur  les  livres  de  la  banque  ne 
peuvent  se  faire  sans  l'ordre  verbal  du  pro- 
priétaire de  l'argent  de  banque  ,  car  les  em- 
ployés de  la  banque  ne  connoissent  pas  ré- 
criture de  toutes  les  personnes  qui  y  acquiè- 
rent des  fonds  ;  d'ailleurs  il  seroit  possible 
de  la  contretaire.  Ainsi  chaque  fois  qu'un 
créancier  de  la  banque  veut  transporter  une 
somme  sur  quelqu'autre  individu,  il  est  obligé 
de  parojtre  lui-même  à  la  banque,  ou  dy 
envoyer  la  personne  qu'il  a  présentée  comme 
étant  chargée  par  lui  d'y   faire    ses  affaires» 
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Il  faut  en  outre  présenter  un  écrit  qui  puisse 
servir  de  témoignage  à  la  banque  que  le 
transfert  a  été  ordonné  de  la  manière  qu'il 
s'est  fait. 

Cette  circonstance  borne  le  nombre  des 
participans  à  la  banque  aux  habitans  de  la 
ville  où  elle  est  établie.  L'étranger  qui  y  dé- 
pose des  sommes ,  ne  paroit  jamais  dans  les 
livres  de  la  banque  comme  son  créancier  j 
il  est  obligé  d'envoyer  ses  fonds  à  un  habi- 
tant de  la  ville  ,  qui  se  charge  de  les  dé- 
poser à  la  banque  et  de  les  en  retirer. 

Les  personnes  qui  établissent  une  pareille 
banque  en  y  déposant  des  fonds  ,  ne  forment 
point  une  société  d^actionnaires  ;  ce  n^est 
point  pour  faire  fructifier  leurs  capitaux 
qu'elles  créent  cette  caisse  :  elles  n'espèrent 
ni  un  intérêt ,  ni  un  dividende  des  sommes 
qu'elles  lui  confient  ;  chacun  n'y  dépose  que 
la  somme  d'argent  qu'il  seroit  obligé  de  gar- 
der en  caisse  chez  lui  ,  pour  faire  face  à  ses 
afiaires  courantes.  L'argent  qu'il  porte  au- 
jourd'hui à  la  banque ,  il  le  cède  peut-être 
demain  à  une  autre  personne  ;  mais  il  est 
sûr  de  redevenir  créancier  de  la  banque , 
aussi-tôt  qu'un  autre  déposant  devient  son 
débiteur. 

Ainsi ,  loin  de  retirer  un  profit  pécuniaire 
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des  sommes  que  les  participans  y  déposent, 
ils  sont  obligés  de  contribuer  qtielcpie  chose 
pour  l'entretien  de  l'institut.  Le  bénéfice  de 
la*  plupiirt  des  banques  de  ce  genre  se  tire 
d'un  droit  qu'on  leur  paye  sur  chaque  trans- 
fert ,  et  de  quelques  opérations  secondaires 
dont  je  vous  parlerai  tout-à-rheure. 

La  direction  de  la  banque  est  confiée  à 
des  personnes  choisies  par  les  participans. 
Le  crédit  de  la  banque  est  d'autant  mieux 
garanti ,  que  les  directeurs  eux-mêmes  sont 
plus  intéressés  à  le  maintenir ,  qu'ils  se  re- 
nouvellent à  des  époques  fixes ,  et  que  leur 
administration  est  portée  à  la  connoissance 
de  tous  les  participans. 

L'argent  confié  à  la  banque  n'en  est  presque 
jamais  retiré.  Tant  que  la  banque  conserve 
son  crédit ,  c'est-à-dire  ,  tant  qu'on  est  per- 
suadé de  l'inviolabilité  des  dépots  qui  lui 
sont  confiés  ,  personne  ne  se  soucie  de  de- 
mander le  payement  d'une  créance  qu'il 
peut  vendre  sur  la  place  à  tout  instant  avec 
bénéfice.  En  demandant  son  payement  a  la 
banque  ,  le  propriétaire  d'un  crédit  sur  la 
banque  perdroit  ce  bénéfice.  La  bonne  mon- 
naie qui  seroit  sortie  des  coures  de  la  banque 
pour  aller  dans  ceux  d'un  particulier ,  étant 
une  fois  mêlée  et  confondue  avec  la  monnaie 
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courante ,  n'auroit  pas  plus  de  valeur  que 
cette  monnaie  courante  ,  de  laquelle  il  n^ 
auroit  plus  moyen  de  la  distinguer.  Tant  que 
cette  monnaie  reste  dans  les  coffres  de  la 
banque  ,  sa  supériorité  est  connue  et  léga* 
lement  constatée.  Mais  une  fois  versée  dans 
les  coffres  d'un  particulier,  il  n^est  plus  guère 
possible  d'en  coUvStater  la  supériorité  ,  à 
moins  de  prendre  plus  de  pt^ine  que  peut* 
être  ne  vaut  la  différence.  D'ailleurs  étant 
une  fois  sortie  des  coff'  es  de  la  banque  ,  elle 
perd  encore  tous  ses  autres  avantages  d'ar- 
gent de  banque  ,  sa  sûreté  ,  sa  facilité  à  être 
transportée  sans  peine  et  sans  risque  ,  sa  fa- 
culté de  servir  au  payement  des  lettres-de- 
change  étrangères.  Par  dessus  tout  cela  en- 
fin ,  on  ne  peut  pas  la  faire  sortir  de  ces 
coffres ,  sans  payer  préalablement  quelque 
chose  pour  fraix  de  garde. 

Toutes  ces  raisons  portent  les  créanciers 
de  la  banque  a  ne  point  redemander  leurs 
dépôts  ,  tant  qu'ils  sont  persuadés  que  ces 
dépôts  y  sont  mieux  gardés  que  chez  eux. 
Mais  des  circonstances  imprévues  peuvent 
leur  inspirer  une  résolution  contraire  ,  à  tous 
à-la-fois.  Que  la  vilie  soit  menacée  de  l'in- 
vasion d'une  armée  ennemie  ,  tout  le  monde 

s'empressera   de   retirer    son    argent ,    parce 
T.  5.  40 
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qu'il  est  plus  facile  aux  particuliers  de  sous- 
traire chacun  une  petite  somme  d'argent  à 
la  recherche  de  l'ennemi,  qu'il  ne  le  seroit 
à  la  banque  de  sauver  ses  millions.  La  même 
chose  arriveroit ,  si  l'administration  de  la 
banque  devenoit  un  tant  soit  peu  suspecte. 
Ainsi  ,  la  règle  la  plus  sûre  pour  toutes  les 
banques  de  ce  genre  est  de  garder  dans  leur 
coffres  la  valeur  entière  des  dépôts  qu'on 
leur  a  confiés  ,  et  de  n'entreprendre  aucune 
opération  secondaire  qui  n'est  pas  entière- 
ment compatible  avec  cette  première  base 
de  leur  institution. 

Toutes  les  banques  de  dépôt  ont  établi 
à  coté  d'elles  des  banques  d'emprunts.  Ce- 
pendant ,  les  banques  les  mieux  adminis- 
trées ne  prêtent  que  sur  des  dépots  d'or  et 
d'argent ,  jamais  sur  d'autres  marchandises 
dont  la  valeur  est  sujette  à  varier ,  pas  même 
sur  des  biens-fonds.  L'emprunteur  ne  reçoit 
point  de  numéraire  ;  la  banque  lui  donne 
en  crédit  sur  ses  livres  la  somme  qu'elle  lui 
prête. 

Les  banques  de  dépôt  ne  devroient  jamais 
prêter,  excepté  sur  dépôts  d'or  et  d'argent: 
toute  autre  opération  est  absolument  con- 
traire ,  non  -  seulement  au  but ,  mais  même 
à  la  nature  de  ces  institutions.  Les  partiel- 
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pans  ,  comme  nous  Tavons  vu  ,  ne  sont  point 
actionnaires  de  la  banque  ;  ils  ne  retirent 
aucun  profit  de  ces  opérations  ;  l'argent  qu'ils 
y  portent  n'est  point  con£é  aux  directeurs 
dans  la  vue  de  le  faire  fructifier  :  c'est  un 
dépôt ,  pour  la  garde  duquel  ils  payent  une 
redevance  et  qu'ils  peuvent  redemander  à 
chaque  instant.  S'ils  le  plaçoient  à  la  banque 
dans  le  dessein  d'en  retirer  un  profit ,  il 
cesseroit  d'avoir  la  nature  d'un  dépôt  ;  mais 
cette  destination  est  incompatible  avec  la 
nature  d'une  pareille  institution.  Ses  parti- 
cipans  changent  d'un  jour  à  l'autre  ;  et  ceux 
mêmes  qui  y  ont  perpétuellement  des  fonds, 
les  voient  diminuer  et  augmenter  sans  cesse  : 
en  conséquence  il  seroit  presqu'impossible 
de  calculer  la  portion  de  profit  qui  revien- 
droit  à  chaque  participant. 

Aussi ,  tant  que  les  participans  conservent 
quelqu'influence  sur  l'administration  de  la 
banque ,  ne  souffrent-ils  jamais  qu^^elle  fasse 
d'autres  prêts  que  sur  des  lingots  d'or  et  d'ar- 
gent. Comme  il  ne  leur  revient  jamais  rien 
de  tous  les  profits  que  la  banque  pourroit 
faire ,  rien  ne  peut  les  engager  à  troquer  la 
sûreté  que  leur  offre  la  possession  réelle  de 
leur  argent ,  contre  les  chances  toujours  plus 
ou  moins  périlleuses  que  leur  présentent  des 
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titres  de  créance.  Si  Ton  a  vu  des  banques 
s'écarter  de  ces  principes ,  cet  effet  a  tou- 
jours  été  la  suite  d'un  vice  dans  Torgani- 
sation.  Une  pareille  conduite  ne  peut  être 
tenue  que  par  une  direction  qui  n*est  point 
responsable  aux  créanciers  de  la  banque  ,  et 
dont  l'administration  est  couverte  du  voile 
du  mystère. 

L'intégrité  du  trésor  de  la  banque  ne  suf- 
fît paî>  pour  prouver  la  fidélité  de  la  direction 
à  garcter  les  dépôts  qui  kii  sont  confiés.  Une 
banque  peut  prêter  sans  tirer  une  seule  pièce 
de  ses  coffres  :  elle  n*a  qu'à  accorder  à  l'em- 
primteur  un  crédit  sur  ses  livres.  Mais  de 
quelle  manière  qu'elle  prête  ,  Feffet  est  tou- 
jours le  même  :  il  y  aura  toujours  une  plus 
grande  valeur  en  inscriptions  sur  ses  livres, 
qu'en  métaux  précieux  dans  ses  coffres.  Les 
inscriptions  passeront  de  l'emprunteur  à 
d'autres  personnes  qui  les  achèteront  ;  ces 
personnes  deviendront  par  là  créanciers  de 
la  banque  avec  les  mêmes  droits  que  les  dé- 
posans  :  cependant  la  valeur  de  leurs  cré- 
ances ne  se  trouvera  pas  dans  les  coffres  de 
la  banque  ;  donc ,  c'est  comme  si  on  en 
avoit  tiré  toute  cette  valeur. 

Tant  qu'une  banque  de  dépôt  se  borne 
à  8on  but  primitif ,  et  qu'elle  ne  fait  circuler 
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d'autres  sommes  dans  ses  livres  que  cellr^s 
pour  lesquelles  il  se  trouve  dans  ses  colires 
la  valeur  correspondante  en  métaux  pré- 
cieux ,  elle  n'a  besoin  de  crédit  qu'autant 
qu'il  faut  accorder  de  la  confiance  aux  di- 
recteurs et  employés  de  la  banque  :  or  celte 
confiance  ne  lui  manquera  jamais ,  si  elle 
est  organisée  de  manière  que  toutes  ses  opé- 
rations soient  publiques  ,  et  que  les  partici- 
pans  peuvent  se  convaincre  ,  quand  il  leur 
plaît ,  du  rapport  effectif  entre  les  dettes 
et  les  créances  de  la  banque,  c'est-à  dire 
entre  la  valeur  totale  des  dépôts  et  celle 
des  inscriptions. 

Mais  aussi  -  tôt  qu'une  banque  de  dépôt 
s'éloigne  de  son  but  primitif,  et  quelle  fait 
circuler  plus  d'inscriptions  qu'elle  n'a  de 
fonds  en  métaux  précieux  dans  ses  coffres  , 
elle  change  de  nature  et  a  besoin  de  cré- 
dit. Cependant  il  lui  est  bien  plus  difficile 
de  soutenir  son  crédit  qu'il  ne  Test  a  un 
négociant  ou  à  tout  autre  particulier.  Celui- 
ci  ne  sait  pas  seulement,  comme  la  banque, 
ce  qu'il  doit  ;  mais  il  connoît  aussi  le  terme 
de  ses  engagemens ,  il  sait  quand  il  sera 
obligé  de  payer  ;  il  peut  faire  ses  arrange- 
mens  en  conséquence.  Au  contraire ,  tout 
ce  que  la  banque  doit ,   est  payable  à  vue , 
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et  elle  ne  sait  jamais  quand  on  viendra  lui 
demander  le  payement  de  ses  créances.  Le 
particulier  jouit  encore  d'un  autre  avantage: 
il  peut  compenser  ses  dettes  passives  avec 
son  actif  ;  il  peut  s'aider  par  des  viremens , 
il  peut  tirer  des  lettres -de -change  sur  ses 
débiteurs  pour  couvrir  celles  qu'il  doit  payer: 
la  banque ,  au  contraire ,  ne  peut  jamais 
solder  de  cette  manière  ;  elle  est  toujours 
obligée  d'acquitter  ses  engagemens  eu  espèces 
ou  en  lingots. 


L  I  V.   V I.    C  H  A  p.    X I  V.  6 1  g 


CHAPITRE    XIV. 

Des  billets  de  banque  ^  et  particulièrement 
des  billets  de  confiance. 

Les  billets  de  banque  diffèrent  par  là  des 
autres  promesses,  qu^ils  remplacent  le  nu- 
méraire métallique  ,  dont  celles  -  ci  ne  font 
qu^éloigner  le  payement.  Ces  billets  sont  de 
deux  espèces  :  les  uns  sont  appelés  billets 
de  confiance ,  les  autres  courent  sous  le 
nom  de  papier  -  monnaie. 

Les  billets  de  confiance  sont  des  pro- 
messes payables  à  vue  en  numéraire  métal- 
lique par  ceux  qui  les  ont  émis.  Ils  n*ont 
besoin,  pour  circuler,  d'aucun  endossement, 
et  ils  ne  portent  point  d'intérêt  :  deux  ca- 
ractères qui  les  distinguent  de  toutes  \^^ 
autres  espèces  de  promesses,  et  qui  les  ren- 
dent propres  à  circuler  comme  le  numéraire. 

Ces  billets  peuvent  être  émis ,  soit  par 
de  simples  banquiers ,  soit  par  des  banques 
établies  à  cet  effet  et  qu'on  appelle  banques 
de  circulation.  Il  y  a  des  banques  privées 
et  publiques.  Les  unes  comme  les  autres  se 
forment  par  des  sociétés  d'actionnaires  ;  mais 
les   premières   subsistent  sous   la   protection 
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générale  des  lois ,  tandis  que  les  banques 
publuines  ou  nationales  sont  privilégiâmes  par 
le  gouvernement  et  que  leurs  billets  sont 
reçus  dans  ses  caisses.  La  banque  d'Angle- 
terre,  par  exemple,  est  une  banque  natio- 
nale. Outre  cela  il  y  a  dans  ce  pays  une 
foule  de  baïKjues  particulières,  et  tout  ban- 
quier, tout  capitaliste  est  en  droit  d'émettre 
des  billets  de  confiance. 

Le  gouvernement  lui-même  peut  aussi  éta- 
blir des  banques  de  circulation  ;  et  quand 
les  billets  de  ces  banques  sont  payables  à 
vue ,  et  qu'ils  sont  effectivement  payés  sans 
la  moindre  condition  quelconque,  ils  ne 
diffèrent  des  billets  émis  par  les  banques 
privées  ou  nationales  que  par  une  se. de 
circonstance,  savoir  que  leur  remboursement 
dépend  de  la  bonne  volonté  du  gouverne- 
ment ,  qui  ne  peut  être  contraint ,  connue 
les  particuliers  ,  à  remplir  ses  engagemens. 
Or  cette  circonstance  est  souvent  nuisible 
au  crédit  de  ces  banques. 

Vous  serez  sans  doute  curieux ,  Messei- 
gneurs ,  d'apprendre  comment  des  billets 
émis  par  de  simples  particuliers  parvien- 
nent à  avoir  cours  comme  les  monnaies 
d'or  et  d'argent.  Cet  effet  sexplique  de  la 
manière  suivante. 
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D'abord  le  crédit  mercantile  fait  recevoir 
ces  billets  par  tous  ceux  qui  connoissent  le 
banquier,  ou  qui  sont  à  portée  de  juger  de 
sa  situation  et  de  sa  conduite.  Lorsque  les 
habitans  d'une  ville  ou  d'un  canton  ont  as- 
sez de  confiance  dans  la  fortune,  la  probité 
et  la  sagesse  d'un  banquier  pour  le  croire 
toujours  en  état  d'acquitter  comptant  et  à 
vue  ses  billets ,  en  quelque  quantité  qu'il 
puisse  s'en  présenter  à-la-fois ,  alors  ces  bil- 
lets viennent  à  avoir  cours  parmi  eux  de  la 
même  manière  que  les  lettres  -  de  -  change  , 
c'est-à-dire  par  la  certitude  morale  qu'on  a 
de  pouvoir  les  échanger  contre  du  numéraire. 

Mais  les  lettres-de-change  pour  la  plupart 
ne  sont  payables  qu'à  un  certain  terme  plus 
ou  moins  éloigné  ;  les  billets  de  confiance , 
au  contraire  ,  sont  payables  à  vue  ,  c'est-à- 
dire  à  tout  instant  où  le  porteur  juge  à  pro- 
pos de  les  présenter.  Cette  circonslance ,  en 
donnant  mie  plus  grande  sûreté  au  porteur^ 
le  dispose  à  recevoir  ces  billets  plus  facile- 
ment que  les  lettres -de -change.  D'ailleurs 
les  billets  n'ont  pas  besoin  d'être  endossés, 
comme  les  lettres -de -change,  pour  devenir 
transmissibles;  dès  que  leur  crédit  est  géné- 
ralement établi,  on  peut  les  donner  en  paye- 
ment comme  les  monnaies. 

T.  5.  4£ 
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Vous  voyez  que  la  circulation  des  billets 
est  bien  plus  facile  que  celle  des  lettres  de- 
change;  mais  cette  circonstatice  seule  n'ex- 
plique pas  comment  leur  usage  s'étend  même 
jus(|u'à  des  gens  qui  ne  connoissent  ni  Fau- 
teur des  billets  ni  sa  situation  Deux  autres 
causes  coopèrent  pour  produire  cet  effet  : 
l'emploi  que  les  banquiers  font  des  billets 
qu'ils  émettent ,  et  la  commodité  que  ces 
billets  procurent  à  ceux  qui  s'en  servent  à 
la  place  des  monnaies. 

Le  fonds  dune  banque  de  circulation  ne 
se  forme  pas  comme  celui  d'une  banque  de 
dépôt.  La  monnaie  de  banque  surpasse  en 
valeur  intrinsèque  les  espèces  courantes ,  et 
les  commerçans  en  ont  besoin  ,  pour  les 
opérations  du  change  :  ainsi  ils  sont  obli- 
gés d'acheter  cette  monnaie  ,  en  portant  à 
la  banque  des  espèces  ou  des  lingots.  Per- 
sonne ,  aU  contraire ,  n'éprouve  un  besoin 
d'acheter  des  billets  de  confiance ,  ou  d'é- 
changer son  numéraire  métallique  contre  un 
numéraire  fictif,  la  chose  signifiée  contre  le 
signe.  Ainsi  le  fonds  d'une  banque  de  cir- 
culation se  forme ,  ou  par  le  capital  qu'un 
simple  banquier  destine  à  cet  usage,  ou  par 
celui  qu'une  société  d'actionnaires  fournir  en 
commun.   Une  banque   de  dépôt  appartient 
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à  tous  ceux  qui  emploient  l'argent  de  banque; 
une  banque  de  circulation  est  la  propriété 
du  banquier  ou  de  la  compagnie  qui  1  éta- 
blit, et  ceux  qui  emploient  les  billets  quelle 
émet ,  n'y  ont  aucune  part  et  n'en  retirent 
aucun  profit. 

Cette  différence    dans   l'origine   du   fonds 
de  ces  banques  ,    en  produit  une  aussi  dans 
la    manière    de    taire    circuler    leurs    effets. 
L'argent   de    banque    nest    mis   en  émission 
que  lorsqu'on  l'achète;  mais  personne  n'étant 
disposé  à  acheter   des  billets   ^e  confiance , 
les  banques  de  circulation  sont  obligées  de 
choisir  un  autre  moyen   pour   émettre   leurs 
papiers  :  elles  les  prêtent  en  escomptant  des 
lettres- de- change.  L'emprunteur  étant  bien- 
aise  de  trouver  les  fonds  qu'il  cherche,  ac- 
cepte volontiers  l'emprunt  en  billets  payables 
à  vue.  Tous  les  négocians  du  lieu  étant  dans 
le  cas   de   faire   escompter  leurs  lettres -de- 
change  et   par   conséquent  de   recevoir  des 
billets,  se  voyent  déterminés  par  leur  propre 
intérêt  à  les  recevoir  en  payement,   afin  de 
les  faire  recevoir  par  d^autres  personnes.  En 
conséquence  le  manufacturier  ne  fait  aucune 
difficulté    d^accepter    du    négociant    qui  lui 
achète  ses  produits,  des  billets  avec  lesquels 
il  peut  payer  le  négociant  qui  lui  vend  des 
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matières  premières  ;  et  le  cultivateur  ne  re- 
fuse pas  non  plus  de  les  accepter  du  manu- 
facturier et  du  négociant ,  puisqu'il  peut  s'en 
servir  pour  leur  payer  les  marchandises  qu'il 
achète  de  chacun  d'eux.  De  cette  manière 
la  circulation  des  billets  s'étend  peu  à  peu  des 
producteurs  aux  consommateurs  ,  du  lieu  où 
la  banque  réside  ,  a  d'autres  endroits ,  et  de- 
vient un  supplément  à  la  monnaie  que  per- 
sonne ne  refuse  parce  que  chacun  est  sûr 
qu'elle  ne  sera  refusée  par  personne. 

Lorsqu'un  papier  de  banque  a  obtenu  ce 
crédit ,  il  est  communément  plus  recherché 
que  les  espèces  mêmes,  à  cause  de  la  grande 
commodité  qu'il  présente,  toutes  les  fois  qu'il 
s'agit  de  garder ,  de  transporter  et  de  payer 
des  sommes  un  peu  fortes. 

Quoique  les  billets  de  banque  soient  paya- 
bles à  volonté,  cependant  parmi  les  per- 
sonnes qui  les  reçoivent  et  les  transmettent , 
il  n'y  en  a  que  fort  peu  qui  ont  un  besoin 
absolu  d'espèces  ;  la  plupart  font  leurs  afifaires 
tout  aussi  bien  avec  des  billets.  Ainsi,  quoi- 
que sans  cesse  il  y  ait  quelques-uns  de  ces 
billets  qui  reviennent  au  banquier ,  pour  le 
payement,  il  y  en  a  toujours  une  grande  partie 
qui  continue  à  circuler  pendant  des  mois  et 
des  années  de  suite.  En  conséquence,  le  ban- 
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qiùer  n'a  pas  besoin  de  tenir  en  caisse  toute 
Ja  somme  pour  laquelle  il  a  émis  des  billets. 
S'il  s'aperçoit ,  par  exemple  ,  que  sur  5o,ooo 
roubles  qu'il  fait  circuler  en  billets,  il  ne  lui 
revient ,  pour  être  réalisés  ,  jamais  plus  de 
10,000  roubles  à-la-fois,  un  fonds  de  dix-mille 
roubles  en  espèces  suffira  pour  satisfaire  à 
toutes  les  demandes.  Ces  10,000  roubles  qu'il 
est  obligé  de  garder  en  caisse,  ne  lui  donnent 
aucun  profit  ;  son  gain  provient  de  l'intérêt 
que  lui  procurent  les  20,000  roubles  qu'il  met 
en  circulation  au-delà  du  fonds  qu'il  tient  en 
caisse.  Or  comme  personne  ne  fera  une  pa- 
reille entreprise  sans  se  voir  dédommagé  des 
fraix  et  du  travail  attachés  à  ce  genre  d'indus- 
trie ,  il  est  clair  que  tout  banquier  et  toute 
compagnie  d'actionnaires  qui  établissent  une 
banque  de  circulation  ,  sont  obligés  d'émettre 
de*  billets  pour  une  valeur  plus  forte  que  celle 
qu'ils  gardent  en  caisse  en  espèces  métalliques. 
Cependant  cet  excédent  n'est  point  sans 
garantie  :  il  a  pour  gage  les  lettres-de-change 
ou  les  effets  des  particuliers  qui  ont  emprunté 
à  la  banque  ;  et  comme  ces  sûretés  sont  don- 
nées pour  toute  la  valeur  qui  circule  en  bil- 
lets ,  vous  voyez  bien  que  cette  portion  pour 
laquelle  le  banquier  conserve  un  fonds  métal- 
lique ,  est  doublement  garantie.  Pour  éclair- 
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cir  ce  fait ,  revenons  -  en  à  notre  exemple  : 
50.000  roubles  en  billets  ont  une  garantie  de 
10,000  roubles  en  espèces;  et  si  tous  les  bil- 
lets sont  émis,  c'est-à-dire  prêtés,  ils  ont 
encore  une  garantie  de  5o,ooo  roubles  en  ef- 
fets ;  donc  la  garantie  entière  de  la  banque 
est  de  40,000  roubles. 

Quand  les  débiteurs  do  la  banque  sont  sol- 
vables  ,  leurs  eflfets  sont  pour  les  billets  un 
gage  aussi  bon  que  de  Targent  j  car  ils  seront 
acquittés ,  soit  avec  de  Targent  ,  soit  avec 
des  billets.  S'ils  le  sont  en  argent ,  ils  four- 
nissent les  moyens  de  payer  une  égale  quan- 
tité de  billets  ;  s'ils  le  sont  en  billets  ,  ils  reti- 
rent de  la  circulation  une  quantité  de  billets 
égale  à  leur  montant.  Dans  le  premier  cas, 
la  banque  reçoit  de  quoi  acquitter  ses  billets; 
dans  le  second  ,  elle  est  dispensée  de  les 
acquitter. 

Cependant  ce  seroit  une  grande  erreur  de 
croire  que  toute  sûreté  ,  pourvu  qu'elle  soit 
boi\ne  ,  puisse  servir  de  garantie  aux  billets. 
La  plupart  des  effets  des  particuliers  sont  à 
terme  ,  et  les  billets  de  banque  sont  payables 
à  uue.  Quand  le  fonds  métallique  de  la 
banque  est  épuisé  ,  les  effets  les  plus  solides 
ne  peuvent  point  servir  à  rembourser  les  bil- 
lets qu'on  présente ,  si  ces  effets  ne  sont  pas 
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payables  au  moment  où  la  banque  doit  ac- 
quitter ses  billets. 

Rendons  ceci  plus  sensible  au  moyen  d'un 
exemple.  Je  suppose  que  la  banque  dont  il  a 
été  question,  prête  à  différens  particuliers  les 
5o,ooo  roubles  qu'elle  émet ,  et  que  ses 
avances  soient  hypothéquées  sur  des  biens- 
fonds  et  remboursables  en  huit  ans.  Aussi  tôt 
que  ce  fonds  est  employé  par  les  emprunteurs, 
il  va  se  distribuer  entre  mille  personnes  ,  par- 
mi lesquelles  il  y  en  aura  toujours  qui  vou- 
dront réaliser  leurs  billets.  Si  les  demandes 
de  monnaie  que  ces  porteurs  de  billets  font  à 
la  banque  ,  surpassent  son  fonds  métallique 
de  10,000  roubles,  elle  est  hors  d'état  de 
payer  Fexcédent  ;  car  elle  n'a  pour  gage  de 
cet  excédent  que  des  obligations  très -solides 
à  la  vérité  ,  mais  qui  ne  sont  exigibles  que 
dans  quelques  années  ,  et  elle  est  obligée  de 
payer  sur-le-champ.  Pour  qu'une  banque  fût 
perpétuellement  à  portée  de  faire  face  à  ses 
engagemens  ,  et  méritât  la  confiance  qu^elle 
réclame  ,  il  faudroit  que  les  effets  qui  sont  le 
gage  de  son  papier ,  fussent  tous  rembour- 
sables à  vue  :  mais  puisqu'il  est  difficile  d'a- 
voir des  effets  solides  portant  intérêt  et  rem- 
boursables à  vue ,  il  lui  convient  que  ses  titres 
soient  au  moins  à  la  plus  courte  échéance  pos- 
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sible.  Les  banques  conduites  avec  sagesse  ne 
se  sont  jamais  écartées  de  ce  principe. 

Il  résulte  de  tout  ceci  que  les  banques  de 
circulation  ne  peuvent  fournir  aux  entreprises 
industrielles  aucuns  fonds  pour  construire  des 
bâtimens  et  des  usines,  creuser  des  mines  et 
des  canaux  ,    défricher    des    terres  incultes , 
entreprendre     des     spéculations     lointaines , 
aucuns   fonds  en«  un    mot,    destinés    à  être 
employés   comme  capitaux  fixes  ;    car   les 
personnes  qui  empruntent    de  Fargent  pour 
faire  de  pareilles  entreprises  ,  ne  peuvent  em- 
prunter qu'à  des  termes  plus  ou  moins  longs. 
La  nature  des  billets  de  confiance  est  d'être 
perpétuellement  exigibles  ;  lorsque  la  totalité 
de  leur  valeur  ne  se  trouve  pas  en  argent  dans 
les  coffres  de  la  banque  ,   elle   doit  donc  au 
moins  sj  trouver  en  effets  dont  le  terme  soit 
très-rapproché  :  or  une  entreprise  qui  verse 
les  fonds  qu'elle  emprunte    dans   un  emploi 
d'où  ils  ne  peuvent  pas  être  dégagés  a  volonté, 
ne  sauroit  fournir   de   tels    eugagemens.    Le 
même    inconvénient   se    présente   lorsqu'une 
banque  féiit  au  gouvernement  des  avances  per- 
pétuelles ou  même  à  long  terme.  Sa  créance 
n'étant  pas  exigible,    elle  ne  peut  acquitter 
les  billets  qui  ont  servi  à  faire  cette  avance. 
Il  n  y  a  que  trois  sortes  de  valeurs  qui  puis- 
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sent  servir  de  gage  aux  prêts  que  fatît  une 
banque  de  circulation,  savoir  i**.  des  métaux 
précieux  ,  en  lingots  ou  en  espèces  -,  :2^  des 
marchandises  qui  ne  sont  point  sujettes  à 
perdre  de  leur  qualité  ni  de  leur  valeur ,  et 
qu'on  peut  trouver  à  vendre  facilement  à  tout 
instant  (conditions  qui  réduisent  presqu'à  rien 
cet  article);  enfin  3^«  de  bonnes  lettres-de- 
cliange  aux  termes  les  plus  courts.  Parmi  les 
lettres-de-change  même  ,  celles  que  les  ban- 
quiers appellent  improprement  yo^zy^^er  de  cir^ 
ciilation ,  ne  sont  pas  un  gage  suffisant  pour 
des  billets  de  confîaneei  Vous  savez  ,  Mes- 
seigneurs  ,  que  ces  lettres  ,  lorsque  leur  éché- 
ance est  venue,  se  payent  avec  d'autres  lettres- 
de-change  payables  à  une  époque  plus  éloi- 
gnée ,  et  qu'on  négocie  ,en  faisant  le  sacrifice 
de  l'escompte  (i).  Vous  comprenez  aisément 
qu'une  semblable  opération  ,  lorsque  c'est  une 
banque  qui  prend  ce  papier  à  l'escompte  ^ 
n'est  qu'un  moyen  de  lui  emprunter  à  perpé- 
tuité ,  puisqu'on  ne  s'acquitte  du  premier  em- 
prunt qu'avec  un  second ,  du  second  qu'avec 
un  troisième  ,  et  ainsi  de  suite.  L'inconvé- 
nient qui  en  résulte  pour  une  banque  ^  est  de 
jeter    dans    la   circulation    une    plus   grande 
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quantité  de  ses  billets  que  n'en  réclament  les 
besoins  de  la  circulation  ;  les  billets  ainsi  em- 
pruntés ne  servent  pas  à  l'échange  et  au  mou- 
vement de  valeurs  réelles  ,  puisqu'il  nj  en  a 
point  dans  ce  cas-ci  ;  par  conséquent  ils  re- 
viennent sans  cesse  à  la  banque  pour  se  faire 
rembourser. 

Les  banques  bien  administrées  ne  prêtent 
jamais  que  sur  or  et  argent,  elles  n'escomptent 
que  des  effets  à  très-courtes  échéances,  et  elles 
se  défendent  autant  qu'elles  peuvent  de  rece- 
voir du  papier  de  circulation  :  mais  elles  ne 
bornent  pas  là  leurs  précautions  ;  elles  ont 
encore  soin  de  garder  toujours  en  caisse  une 
somme  considérable  en  espèces ,  un  tiers , 
par  exemple  ,  ou  même  la  moitié  du  montant 
de  leurs  billets  en  émission.  Encore  malgré 
cette  précaution  sont  -  elles  quelquefois  em- 
barrassées lorsqu'un  défaut  de  confiance  dans 
leur  solvabilité  ou  un  événement  quelconque 
précipitent  les  porteurs  de  billets  à  la  caisse 
pour  y  recevoir  leur  remboursement. 


Après  avoir  considéré  la  nature  des  billets 
de  confiance  et  les  profits  qu'ils  peuvent  pro- 
curer à  ceux  qui  les  émettent ,  tâchons  de 
nous  faire  une  idée  précise  de  leurs  effets  dans 
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la  circulation  et  de  Futilité  dont  ils  peuvent 
être  pour  la  richesse  nationale. 

Nous  avons  vu  qu'ils  facilitent  le  payement 
de  grosses  sommes  ,  et  qu'ils  sont  plus  com- 
modes à  transporter  et  à  garder  que  les  espèces. 
Ces  avantages  individuels  ,  quoiqu'ils  contri- 
buent singulièrement  à  rendre  les  billets  agré- 
ables au  public  ,  ne  sont  cependant  rien  en 
comparaison  de  Taccroissement  que  ces  billets 
peuvent  procurer  à  la  richesse  nationale  ;  car 
une  émission  bien  réglée  l'augmente  effecti- 
vement ,  en  mettant  à  la  place  du  numéraire 
dont  la  matière  et  la  façon  sont  si  coûteuses  y 
des  feuilles  de  papier  qui  ne  coûtent  rien  ou 
presque  rien  a  produire. 

Pour  vous  expliquer  comment  les  billets 
parviennent  à  rendre  ce  grand  service  à  la  so- 
ciété ,  supposez  que  dans  un  pays  la  masse  to- 
tale du  numéraire  métallique  qui  y  circule  à 
une  certaine  époque  ,  se  monte  à  trois  mil- 
lions. Cette  somme  alors  sera  exactement  ce 
qu^il  lui  faut  pour  faire  circuler  la  totalité  de 
ses  valeurs  ;  car  une  nation  ne  peut  jamais 
posséder  ni  plus  ni  moins  de  numéraire  que 
ce  que  cette  mesure  prescrit.  Supposons  en- 
suite qu'à  la  même  époque  différens  banquiers 
ou  une  banque  publique  viennent  à  émettre 
des  billets  de  confiance  pour  trois  millions, 
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en  conservant  dans  leurs  caisses  un  tiers  de 
cette  valeur  ou  un  million  en  espèces  ,  pour 
répondre  aux  demandes  qui  peuvent  survejiir. 
Il  se  trouvera  donc  dans  la  circulation  deux 
millions  en  or  et  en  argent,  et  trois  millions  en 
billets  de  banque  ,  ou  bien  cinq  millions  tant 
espèces  que  papier. 

Or ,  trois  millions  étant  suffisans  à  cette 
époque  pour  faire  circuler  toutes  les  valeurs 
du  pays ,  il  se  trouve  que  deux  millions  sont 
de  trop  dans  la  circulation  intérieure.  Cette 
surabondance  fait  baisser  la  valeur  du  numé- 
raire ,  tant  métallique  que  de  papier  ;  mais 
comme  il  n  y  a  point  de  raison  pour  que  sa 
valeur  baisse  dans  d\iutres  lieux  où  il  n^  a 
point  de  surabondance  de  numéraire ,  il  se 
répand  dans  ces  lieux-là  ;  il  cherche  les  en- 
droits où  il  vaut  relativement  davantage  ,  où 
il  trouve  à  s'échanger  contre  une  plus  grande 
quantité  de  marchandises;  en  d\iutres  termes, 
le  numéraire  s'écoule  là  où  les  marchandise» 
sont  à  meilleur  marché  ,  et  il  revient  une  va- 
leur en  marchandises  égale  à  celle  qui  en  est 
sortie  en  numéraire  (i). 

La  portion  du  numéraire  qui  sort,  est  prise 
sur  cette  partie  seulement  qui  a  une  valeur 

(I)  Comparer  p.  laa  et  luiv. 
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au -dehors,  c'est-à-dire  sur  la  partie  métal- 
lique. Le  papier  ne  peut  aller  hors  du  pays  , 
parce  qu'éloigné  des  banques  qui  l'ont  émis 
et  des  tribunaux  auxquels  on  peut  recourir 
pour  s'en  faire  payer ,  il  nç  seroit  pas  reçu 
dans  les  payemens  ordinaires.  L'or  et  l'argent 
sont  donc  envoyés  au-dehors  jusqu^à  concur- 
rence de  deux  millions  ,  et  le  canal  de  la  cir- 
culation intérieure  demeurera  rempli  avec 
trois  millions  en  papier ,  au  lieu  de  trois  mil- 
lions en  métal  qui  le  remplissoient  auparavant. 
Mais  ce  qu^il  y  a  de  vraiment  important  à  re- 
marquer ,  c^est  que  le  fonds  national  est  accru 
d\me  valeur  égale  aux  deux  millions  que  le 
papier  de  banque  vient  de  chasser  de  la  circu- 
lation. La  nation  se  trouve  effectivement  en- 
richie de  toute  cette  valeur.  Reste  à  savoir 
quel  usage  elle  en  fera  ,  si  elle  l'emploiera 
comme  fonds  de  consommation  ou  comme 
capital. 

En  l'employant  à  acheter  des  marchandises 
d'une  consommation  prompte  et  stérile ,  telles 
que  des  vins,  des  soieries,  des  modes,  etc., 
Taccroissement  que  la  richesse  nationale  vient 
de  gagner  par  l'opération  des  banques  ,  ne 
sera  que  momentané  ;  ces  marchandises  con- 
sommées ,  la  nation  ne  sera  ni  plus  riche  ni 
plus    pauvre   qu^elle  l'avoit    été    auparavant. 
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Que  dis  -  je  ?  elle  sera  effectivement  plus 
pauvre  :  elle  aura  consommé  son  fonds  de 
numéraire  métallique,  à  la  place  duquel  il  ne 
lui  restera  qu'un  papier  sans  valeur  intrin- 
sèque ;  elle  aura  pris  le  goût  de  la  dépense  ; 
et  les  sources  de  la  production  se  trouveront 
attaquées  par  tous  les  vices  qui  vont  à  la  suite 
de  la  prodigalité. 

Au  contraire,  si  la  nation  emploie  cette  va-f 
leur  à  acheter  dans  l'étranger  un  fonds  addi- 
tionnel de  vivres,  de  matières  et  d'outils,  dans 
la  vue  d'entretenir  et  d^employer  un  nombre 
additionnel  de  travailleurs  productifs ,  l'ac- 
croissement que  la  richesse  nationale  vient  de 
gagner  par  l'opération  des  banques,  est  non- 
seulement  durable,  mais  il  devient  lui-même 
une  source  permanente  d'accroissement  pour 
cette  richesse.  Employé  de  cette  manière  ,  le 
numéraire  métallique  auquel  on  a  substitué  du 
papier ,  se  transforme  en  vivres ,  matières  et 
outils }  c'est-à-dire  qu'un  fonds  qui  ne  donne 
aucun  revenu ,  se  transforme  en  un  capital 
qui  fructifie.  La  valeur  entière  de  la  grande 
roue  de  circulation  est  ajoutée  elle-même  à  la 
masse  des  marchandises  qui  circuloient  par 
son  moyen.  C'est  une  opération  semblable  à 
celle  d-'un  fabricant  qui ,  à  l'aide  de  quelque 
heureuse  découverte  eu  mécanique  ,  vend  ses 
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anciennes  machines  ,  et  profite  de  la  diffé- 
rence qui  se  trouve  entre  leur  prix  et  celui 
des  nouvelles,  jiour  acheter  plus  de  matières 
et  pour  payer  plus  d'ouvriers. 

Il  paroît  probable  que  la  majeure  partie  de 
Tor  et  de  l'argent  chassés  au -dehors  par  les 
opérations  des  banques ,  est  et  doit  être  em- 
ployée de  la  seconde  manière.  Les  billets  de 
confiance  n  étant  point  donnés  gratuitement , 
il  n'en  résulte  aucune  augmentation  de  revenu 
pour  qui  que  ce  soit.  Vous  savez ,  Messei- 
gneurs ,  que  les  banques  de  circulation  n'ont 
d'autre  moyen  d'émettre  leurs  billets  que  de 
fournir  des  prêts  à  ceux  qui  peuvent  leur  don- 
ner des  sûretés  suffisantes.  Or  un  particulier 
qui  emprunte  pour  dépenser ,  sera  bientôt 
ruiné  ,  et  celui  qui  lui  prête  court  le  plus 
grand  risque  de  perdre  ses  fonds  ;  ainsi  il  est 
contre  Tintérét  des  deux  parties  ,  d'emprunter 
comme  de  prêter  pour  une  pareille  destina- 
tion (i).  D'ailleurs  les  banques,  si  elles  sont 
sages  ,  se  gardent  bien  de  prêter  sur  hypo- 
thèque ;  elles  se  bornent ,  comme  je  Fai  déjà 
dit ,  à  escompter  des  lettres-de- change  à  la 
plus  courte  échéance.    En  conséquence ,   la 


(I)  Voyee  p.   155. 
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valeur  que  ces  billets  ajoutent  à  la  richesse 
nationale  ,  ne  passe  ni  dans  les  mains  de  gens 
oisifs  ,  ni  dans  celles  des  grands  propriétaires, 
qui  forment  les  deux  classes  de  la  société  lès 
plus  disposées  à  la  prodigalité  :  cette  valeur 
entre  toute  entière  dans  les  mains  des  négo- 
cians,  classe  généralement  frugale  et  avide 
de  gain.  Le  négociant,  en  trouvant  plus  de 
facilité  à  faire  escompter  ses  lettres-de-change, 
ne  se  croira  pas  plus  riche  pour  cela  ;  il  n'aura 
nulle  tentation  de  dépenser  une  somme  faisant 
partie  de  son  fonds  de  commerce  ,  une  somme 
qu'il  a  empruntée  et  qu^il  doit  rembourser  à 
un  terme  très-court,  sous  peine  d'être  traité 
comme  banqueroutier.  U  y  a  donc  tout  liea 
de  présumer  que  la  majeure  partie  de  la  valeur 
dont  la  richesse  nationale  s'accroît  par  les 
billets  de  banque,  sera  naturellement  destinée 
à  fournir  de  l'emploi  à  Tindustrie,  et  non  pas 
des  jouissances  à  la  fainéantise. 

11  est  tems  maintenant  d'examiner  jusqu'où 
peut  aller  cet  accroissement  de  la  richesse  na- 
tionale que  les  billets  de  banque  peuvent  four- 
nir; car  s^il  navoit  point  de  terme,  vous  sen- 
tez bien  qu^il  n'y  auroit  point  de  bornes  aux 
richesses  qu'un  Etat  pourroit  acquérir  en  très- 
peu  de  tems,  et  au  moyen  de  quelques  rames 
de  papier. 
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J'ai  suppose  ,  pour  simplifier  ,  que  la  masse 
totale  du  numéraire  d'un  pays  pouvoir  être 
remplacée  par  des  billets  de  confiance  ;  mais 
cette  supposition  est  tout-à-fait  inadmissible, 
comme  nous  verrons  par  la  suite.  Admettons- 
la  pourtant  :  il  ne  s'ensuit  pas  que  la  nation 
puisse  se  défaire  de  tout  son  numéraire  me* 
tallique  ;  un  tiers  au  moins  de  ce  numéraire 
doit  être  mis  en  réserve  par  les  banques,  pour 
satisfaire  aux  demandes  des  porteurs  de  bil- 
lets. Cette  proportion  ne  vous  paroitra  pas 
exagérée ,  surtout  si  vous  considérez  que  ces 
billets  ne  conservent  leur  valeur  de  monnaie 
que  lorsqu^on  peut  sans  peine  les  échanger , 
à  chaque  instant,  contre  de  la  monnaie.  Je 
dis  sans  peine  ,  à  chaque  instant^  car  autre- 
ment on  préféreroit  de  la  monnaie ,  puisque 
celle-ci  a  ,  sans  qu'on  se  donne  aucune  peine 
pour  cela  ,  et  â  tous  les  instans ,  valeur  de 
monnaie.  Or  ces  conditions  supposent ,  non- 
seulement  qu^il  y  ait  toujours  en  caisse  des 
valeurs  suffisantes  pour  acquitter  tous  les  bil- 
lets qui  peuvent  se  présenter ,  mais  que  la 
caisse  soit  à  portée  du  porteur  de  billets.  Or 
dans  un  pays  un  peu  vaste ,  et  où  les  billets 
seroient  répandus  au  point  de  former  le  total 
du  numéraire  nécessaire  aux  transactions  ,  il 
faudroit  bien  des  caisses  pour  que  chaque  por- 

T.  3.  45 
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teur  de  billets  en  trouvât  toujours  une  à  sa 
portée. 

Restent  donc  les  deux  tiers  de  la  monnaie 
d'or  et  d'argent  comme  une  valeur  parfaite- 
ment disponible  ,  et  que  la  nation  peut  em- 
ployer à  son  gré.  En  supposant  qu'elle  l'em- 
ploie d'une  manière  productive  ,  cherchons 
quelle  augmentation  il  en  résulte  dans  le  ca- 
pital national. 

Nul  auteur  de  poids  n'a  évalué  le  numé- 
raire nécessaire  à  la  circulation  à  plus  d*un 
cinquième  du  produit  annuel  d'une  nation , 
et  suivant  les  calculs  de  quelques-uns  ,  il  ne 
va  pas  à  un  trentième  ;  c'est  donc  l'estimer  au 
plus  haut  que  de  le  porter  à  un  cinquième  du 
produit  annuel.  Dans  ce  cas  ,  un  pays  dont 
la  production  annuelle  formeroit  une  valeur 
de  i5  millions,  auroit  besoin  de  5  millions 
de  numéraire.  En  supposant  donc  que  les 
deux  tiers  de  ce  numéraire  ,  ou  deux  millions, 
pussent  être  mis  de  côté  en  accroissement  du 
capital  national ,  ils  n'accroîtroient ,  une  fois 
pour  toutes ,  ce  capital  que  d'une  valeur 
égale  aux  deux  quinzièmes  des  produits  d'une 
année. 

Les  produits  annuels  seroient  peut-être  à 
leur  tour  évalués  bien  haut  si  on  les  portoit 
au  dixième  de  la  valeur  du  capital  national  ; 
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je  les  estime  ainsi  dans  la  supposition  que  les 
capitaux  productifs  rapportent  ,  l'un  dans 
l'autre  ,  cinq  pour  cent ,  et  l'industrie  qu'ils 
tiennent  en  activité  ,  autant.  Si  les  billets  de 
confiance  ont  fourni  un  secours  égal  aux  deux 
quinzièmes  du  produit  annuel ,  ils  n'ont  donc 
accru  le  capital  national  que  de  -^^  ,  en  éva- 
luant ce  secours  au  plus  haut. 

Quoique  l'accroissement  du  capital  national 
que  peuvent  opérer  les  banques  de  circulation, 
soit  fort  inférieur  à  ce  qu'on  s^est  plu  à  le 
représenter  en  mainte  occasion  ,  toutefois  cet 
accroissement  n^en  est  pas  moins  extrême- 
ment précieux.  A  moins  d'une  production 
bien  active ,  comme  en  Angleterre  ,  ou  d^un 
esprit  d'épargne  bien  général  et  bien  soutenu, 
comme  en  Hollande ,  ce  n'est  jamais  qu'une 
petite  partie  de  ses  revenus  qu'une  nation  , 
même  qui  prospère  ,  parvient  à  mettre  en 
réserve  chaque  année  ,  pour  l'ajouter  à  ses 
capitaux. 

J'ai  dit  que  les  billets  de  banque  ne  peuvent 
jamais  être  prêtés  à  long  terme  sans  exposer 
le  crédit  de  la  banque  ,  et  qu^en  conséquence 
une  banque  ne  peut  point  fournir  des  fonds 
dont  la  destination  seroit  d'être  employés 
comme  capitaux  engagés  :  en  voudriez-vous 
conclure  que  l'augmentation  du  capital  natio- 
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nal  qui  en  résulte  ,  est  purement  illusoire , 
et  que  rémission  de  ces  billets  n'offre  aucun 
secours  réel  à  l'industrie  ?   Vous  auriez  tort. 

Si  les  billets  de  confiance  ne  peuvent  pas 
être  prêtés  à  long  ternie  par  les  ban(|iies  qui 
les  émettent ,  le  numéraire  métallique  que 
ces  billets  rendent  superflu  dans  la  circula- 
tion intérieure  ,  est  un  fonds  susceptible  de 
tous  les  emplois  ,  môme  de  ceux  qui  Tabsor- 
beroient  pendant  longtems.  Tout  entrepre- 
neur est  obligé  de  garder  constamment  en 
caisse  une  somme  d'argent  destinée  aux  paye- 
mens  courans  et  aux  dépenses  imprévues  ;  s'il 
ny  a  que  des  espèces  métalliques  dans  un 
pays  ,  c'est  autant  de  fonds  mort ,  qui  ,  tant 
qu'il  reste  dans  le  cotfre-fort,  ne  produit  rien, 
ni  pour  le  négociant  ni  pour  son  pays.  Les 
opérations  d'une  banque  sage  mettent  le  pre- 
mier à  portée  de  remplacer  ce  fonds  mort  par 
des  billets.  A  cet  échange,  le  commerçant, 
la  banque  et  le  pays  gagnent  également  :  le 
marchand  ,  en  ce  qu'il  peut  étendre  ses  af- 
faires à  l'aide  du  capital  emprunté  à  la  banque; 
la  banque  ,  en  retirant  un  intérêt  d'un  capital 
qui  ne  lui  coûte  rien  ;  et  le  pays  ,  en  ce  que 
le  fonds  mort  consistant  en  numéraire  métal- 
lique se  trouve  dégagé  ,  et  peut  être  employé 
d'une  manière  productive. 
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La  monnaie  d'or  et  d'argent ,  dit  Smith , 
qui  circule  dans  un  pays,  peut  se  comparer 
précisément  à  un  grand  chemin  ,  qui ,  tout 
en  servant  à  faire  circuler  les  productions  du 
pays  ou  à  les  conduire  au  marché  ,  ne  produit 
pourtant  par  lui-même  ni  un  seul  grain  de  blé 
ni  un  seul  brin  d'herbe.  Les  opérations  d'une 
banque  sage  ,  en  ouvrant  en  quelque  manière 
une  espèce  de  grand  chemin  dans  les  airs  , 
donne  au  pays  la  facilité  de  convertir  une 
bonne  partie  de  ses  grandes  routes  en  bons 
pâturages  et  en  bonnes  terres- à-blé  ,  et  d'aug- 
menter par  là  d'une  manière  très-considérable 
le  produit  annuel  de  ses  terres  et  de  son  in- 
dustrie. 


Tels  sont  les  avantages  qui  peuvent  résulter 
de  l'émission  de  billets  de  banque  ;  mais  elle 
a  aussi  ses  inconvéniens.  S'il  est  vrai  que  l'in- 
dustrie d'un  pays  peut  s'élever  de  quelque- 
chose  à  l'aide  de  ces  billets ,  néanmoins ,  ainsi 
suspendue  ,  pour  ainsi  dire  ,  sur  ces  ailes  Ica- 
riennes ,  elle  ne  chemine  pas  d^une  manière 
si  assurée  que  sur  le  solide  terrain  de  Tor  et 
de  l'argent.  Outre  les  accidens  auxquels  l'ex- 
posent l'imprudence  ou  la  mal -adresse  des 
directeurs  d'une  banque  ,    il  en  est  d'autres 
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que  toute  Thabileté  humaine  ne  sauroit  prévoir 
ni  prévenir.  Examinons  les  uns  et  les  autres. 

La  masse  totale  de  billets  de  confiance  qui 
peut  circuler  sans  inconvénient  dans  un  pays, 
ne  peut  jamais  excéder  la  valeur  de  la  jnon- 
naie  d*or  et  d'argent  dont  ce  papier  tient  la 
place  ,  ou  qui  y  circuleroit  s'il  n  y  avoit  pas 
de  billets  de  banque.  S'il  arrivoit  une  fois  que 
les  billets  en  circulation  excédassent  cette 
somme ,  comme  l'excédent  ne  pourroit  être 
ni  envoyé  au  dehors  ,  ni  rester  employé  dans 
la  circulation  intérieure  ,  il  revieiidroit  immé- 
diatement aux  banques ,  pour  y  être  échangé 
contre  du  numéraire  métallique.  Ce  numé- 
raire étant  lui-même  de  trop  dans  la  circula- 
tion intérieure  ,  seroit  exporté  sur-le-champ  , 
et  les  banques  perdroient  les  fraix  quelles 
seroient  obligées  de  faire  pour  ramener  sans 
cesse  dans  leurs  coffres  un  argent  qui  en  sor- 
tiroit  sans  cesse.  Pour  peu  que  le  rembourse- 
ment éprouvât  de  lenteur  ou  de  difficulté  ,  le 
reflux  du  papier  sur  la  banque  iroit  même  au- 
delà  de  l'excédent ,  le  torrent  des  deman- 
deurs d'espèces  grossissant  nécessairement  par 
l'alarme  qui  en  résulteroit. 

Supposons  une  banque  nationale  dont  tout 
le  papier  (porté  au  maximum  de  ce  que  la 
circulation  du  pays  en  peut  absorber  ou  em- 
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ployer)  monte  précisément  à  4  millions  de 
roubles  ,  et  qui ,  pour  faire  face  aux  deman- 
des d'espèces;  est  obligée  de  garder  cons- 
tamment en  caisse  un  quart  de  la  valeur  de 
ses  billelis  émis,  c'est-à-dire  un  million  en  es- 
pèces. Que  cette  banque  essaie  de  porter  son 
émission  jusqu'à  4?4oOjOOO  roubles  :  les 
400,000  roubles  qui  sont  au-delà  de  ce  que 
la  circulation  peut  absorber ,  reviendront  à 
la  banque  presqu'aussitôt  qu'ils  auront  été 
émis.  Donc  pour  faire  face  aux  demandes  qui 
surviendront ,  cette  banque  sera  obligée  de 
garder  constamment  en  caisse  ,  non  pas  seu- 
lement 1,100,000  roubles  ,  mais  1,400,000 
roubles.  Elle  ne  pourra  donc  faire  aucun 
gain  sur  l'intérêt  de  ces  400,000  roubles  d'é- 
mission surabondante  ,  et  elle  aura  en  pure 
perte  toute  la  dépense  de  ramasser  continuel- 
lement 400,000  roubles  en  espèces ,  qui  s'en 
iront  hors  de  sa  caisse  et  du  pays  aussi  vite 
qu'on  les  y  aura  apportés. 

La  banque  d'Angleterre  en  a  fait  autrefois 
l'expérience  (i).  Pour  avoir  émis  une  trop 
grande  quantité  de  billets ,  dont  l'excédent 
lui  revenoit  continuellement  à  l'échange  ,  elle 
a  été  obligée  plusieurs  années  de  suite  ,  de 

<0  Smith,  Fol.  I,  p.  451. 
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faire  battre  de  la  monnaie  d'or  pour  environ 
85o,ooo  liv.  sterl.  par  an.  Pour  fournir  à  cette 
immense  fabrication  ,  la  banque  se  vit  obligée 
d'acheter  jusqu'au  prix  de  4  livres  l'once  , 
Tor  en  lingot  qu'elle  ëmettoit  bientôt  après 
en  forme  de  monnaie  ,  sur  le  pied  de  5  liv. 
1 7  shill.  I  o  pence  et  i  l'once  ;  ce  qui  lui  fai- 
soit  une  perte  de  2^  à  3  pour  cent  sur  la  fa- 
brication d'une  somme  aussi  énorme.  Encore 
la  banque  n'avoit-elle  point  de  fraix  de  fabri- 
cation à  payer ,  puisqu'en  Angleterre  cette 
dépense  est  supportée  par  le  gouvernement. 
—  Par  une  suite  d'un  excès  du  même  genre  , 
les  banques  d'Ecosse  ont  été  forcées  ,  à  de 
certaines  époques  ,  d'entretenir  à  Londres 
des  agens  dont  tout  l'emploi  consistoit  à  leur 
rassembler  des  espèces  qui  leur  coùtoient  en 
faux-fraix  au-delà  de  2  pour  cent  par  opéra- 
tion ,  et  qui  s'évaporoient  en  peu  d'instans. 
Ces  agens  ne  pouvoient  pas  toujours  suffire  à 
remplir  la  caisse  de  leurs  commettans  aus.^i 
promptement  qu'elle  se  vidoit.  Dans  ce  cas  , 
les  banques  n'avoient  d'autre  ressource  que 
de  tirer  sur  leurs  correspondans  à  Londres  , 
et  de  payer  ces  lettres-de-change  par  d'autres 
lettres  ;  opération  dont  vous  connoissez  déjà 
les  eflFets  ruineux. 

La  monnaie  d'or  que  la  banque  d'Angleterre 
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OU  les  banques  d'Ecosse  payoie'nt  en  échange 
de  cette  portion  de  leurs  billets  qui  excédoit 
ce  qu^eut  pu  absorber  la  circulation  du  pays , 
se  trouvant  elle-même  excéder  ce  que  la  cir- 
culation pouvoit  contenir,  étoit  quelquefois 
envoyée  à  l'étranger  en  forme  de  monnaie , 
quelquefois  fondue  et  exportée  en  lingots  ,  et 
quelquefois  aussi  fondue  et  revendue  à  la 
banque  au  prix  énorme  de  4  livres  Tonce.  On 
avoit  bien  soin  de  trier  les  espèces  les  plus 
neuves  et  les  plus  pesantes ,  et  c'étoient  celles- 
là  seulement  qu'on  choisissoit  pour  exporter 
ou  pour  fondre.  La  banque  d'Angleterre 
voyoit  à  son  grand  étonnement ,  que  malgré 
l'immense  fabrication  de  monnaie  qu  elle  fai- 
soit  annuellement ,  il  y  avoit  chaque  année 
la  même  disette  d'espèces  que  l'année  précé- 
dente ,  et  que ,  malgré  la  quantité  de  bonne 
monnaie  toute  neuve  qu'elle  répandoit  chaque 
année  ,  l'état  de  la  monnaie  ne  faisoit  que 
se  détériorer  de  plus  en  plus.  Chaque  année 
elle  se  trouvoit  dans  la  nécessité  de  faire  frap- 
per à-peu-près  la  même  quantité  d'or  que  celle 
qu'elle  avoit  fait  frapper  l'année  d'auparavant; 
et  au  moyen  de  la  hausse  continuelle  du  prix 
du  lingot ,  la  dépense  de  cette  énorme  fabri- 
cation alloit  toujours  en  augmentant.  Il  faut 
observer  que  la  banque  d'Angleterre,  en  ap- 
T.   5.  44 
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provisionnant  sa  propre  caisse  d'espèces  ,  est 
indirectement  obligée  d'en  approvisionner 
tout  le  royaume ,  où  cette  caisse  les  verse 
continuellement  par  mille  voies  différentes. 
Les  banques  d'Ecosse  sans  doute  payoient 
toutes  fort  chèrement  leur  propre  défaut  de 
prudence  ;  mais  la  banque  d'Angleterre  payoit 
très-chèrement,  non-seulement  sa  propre  im- 
prudence ,  mais  encore  celle  de  presque 
toutes  les  banques  d'Ecosse. 

Ce  qu'une  banque  peut  avancer ,  sans  in- 
convénient ,  à  un  négociant  ou  à  un  entre- 
preneur quelconque  ,  ce  n'est  ni  tout  le  capi- 
tal qu'il  destine  à  ses  entreprises ,  ni  même 
une  partie  considérable  de  ce  capital ,  mais 
c'est  seulement  cette  portion  de  son  capital 
qu'il  seroit  autrement  obligé  de  garder  par 
devers  lui  sans  emploi  et  en  argent  comptant, 
pour  faire  face  aux  demandes  accidentelles. 
Si  les  billets  que  la  banque  avance ,  n'excè- 
dent jamais  cette  valeur,  alors  ils  n'exéde- 
ront  pas  la  valeur  des  espèces  métalliques  qui 
circuleroient  nécessairement  dans  le  pays , 
suppose'*  qu'il  n'y  eut  pas  de  billets  de  con- 
fiance ;  dune  ils  n'excéderont  jamais  la  quan- 
tité que  la  circulation  du  pays  peut  aisément 
absorber  et  tenir  emj)loyée. 

Or  quand  une  banque  escompte  à  un  né- 
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gocîant  une  lettre-de-cliange  réelle  ,  tirée  par 
uii  véritable  créancier  sur  un  véritable  débi- 
teur ,  et  qui  est  réellement  payée  à  son  éché* 
ance  par  ce  débiteur ,  elle  ne  fait  que  lui 
avancer  une  partie  de  la  valeur  qu^il  auroit 
été  sans  cela  obligé  de  garder  sans  emploi  et 
en  argent  comptant,  pour  faire  face  aux  de- 
mandes du  moment.  Le  payement  de  la  leltre- 
de-change ,  à  son  échéance ,  remplace  à  la 
banque  la  valeur  de  ce  qu'elle  a  avancé  ,  en- 
semble l'intérêt,  La  caisse  de  la  banque  res- 
semble alors  à  un  bassin  ,  duquel  il  sort  bien 
continuellement  un  courant  d'eau  ,  mais  dans 
lequel  il  s^en  jette  aussi  continuellement  un 
autre  égal  en  volume  à  celui  ^ui  sort.  Pour 
tenir  la  caisse  d'une  pareille  banque  toujours 
suffisamment  remplie ,  il  ne  faut  que  peu  ou- 
point  de  dépense. 

La  banque  peut  môme  aller  un  peu  plus 
loin.  Sans  excéder  les  bornes  de  son  com- 
merce ,  un  négociant  peut  souvent  avoir  be- 
soin d'une  somme  d'argent  comptant,  sans 
avoir  de  lettre-de-change  à  escompter.  Quand 
la  banque,  outre  le  service  de  lui  escompter 
des  lettres- de- change  ,  lui  fait  encore  dans 
ses  besoins  du  moment  l'avance  de  ces  sommes 
sur  son  compte  courant  (i)  ,  et  en  reçoit  le 

(i)  Voyez  p.  ai8,  rexplication  de  ce  terme. 
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remboursement  petit  à  petit ,  à  mesura  que 
Targent  rentre  à  ce  négociant  par  la  vente  de 
6es  marchandises  ,  elle  le  dispense  entière- 
ment de  la  nécessité  de  garder  par  devers  lui 
aucune  partie  de  son  capital  sans  emploi  et 
en  argent  comptant.  Cette  facilité ,  les  ban- 
ques écossaises  l'accordent  à  leurs  correspon- 
dans.  Néanmoins ,  dans  les  affaires  de  cette 
nature ,  la  banque  doit  observer  avec  grande 
attention  si ,  dans  le  cours  d'un  certain  tems, 
le  montant  des  remboursemens  que  ses  cor- 
respondans  lui  font ,  est  égal  au  montant  des 
avances  qu'elle  leur  fait ,  ou  si  ses  avances 
surpassent  insensiblement  la  valeur  des  rem- 
boursemens. Dans  ce  dernier  cas  ,  il  n'y  a 
plus  de  sûreté  pour  elle  à  continuer  ses  affaires 
avec  de  telles  pratiques. 

Voilà  les  principes  qu  une  banque  de  cir- 
culation doit  suivre  pour  maintenir  son  cré- 
<lit.  Celles  qui  se  sont  départies  de  ces  règles , 
ont  croulé  toutes  sans  exception.  Parmi  la 
foule  d'exemples  que  l'histoire  du  siècle  passé 
nous  présente  ,  je  me  borne  à  vous  citer  celui 
de  la  fameuse  banque  d'Ecosse  ,  connue  sous 
le  nom  i^Ayr-hank ,  et  fondée  il  y  a  environ 
60  ans  (i).  A  cette  époque ,  la  banque  d'An- 

(0  Smith,  VoL  I,  j>,  47 1. 
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gleterre   et  les  banques   écossaises  venoient 
dechapper  aux  embarras  dont  }'ai  parlé  plus 
haut ,  et  qu  elles  s'étoient  attirés  par  leur  trop 
grande  facilité   à  escompter  des  lettres- de - 
change  parmi  lesquelles  se  trouvoient  beau- 
coup de  ces  lettres  fictives  appelées  papier  de 
circulation.  Devenues  plus  circonspectes  j  les 
difficultés  que  les  banques  apportèrent  aux 
escomptes  ne  manquèrent  pas  d'exciter  les 
clameurs  de  tous  les  gens  à  projets  ,  qui  ayant 
fait  des  entreprises  au-dessus  de  leurs  forces , 
se  trouvèrent  tout-à-coup  dans  la  plus  grande 
détresse.    Cette    détresse ,    qu'ils   appelèrent 
détresse  nationale ,    il  ne   falloit  l'attribuer , 
disoient-ils ,  qu'à  l'ignorance  et  à  la  pusilla- 
nimité des  banques  qui  refusoient  de  donner 
des  secours  assez  étendus  à  leurs  belles  entre- 
prises ,  à  des  entreprises  faites  pour  augmenter 
la  prospérité  et  l'opulence  nationale. 

Au  milieu  de  ces  clameurs,  il  s'éleva  en 
Ecosse  une  banque ,  établie  exprès  pour  re- 
médier à  tous  ces  maux.  Elle  fut  plus  facile 
pour  accorder  des  comptes  courans  ou  pour 
escompter  des  lettres -de -change  qu'aucune 
banque  ne  Favoit  jamais  été.  Quant  à  ces  der- 
nières ,  elle  ne  faisoit  presqu  aucune  diffé- 
rence entre  les  lettres-de-change  sérieuses  et 
les  lettres  circulantes.  Elle  affichoit  haute* 
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ment  pour  principe ,  d'avancer ,   sur  des  sû- 
retés raisonnables ,  la  totalité  du  capital  des 
eïitrepi*ises  dont  les  rentrées  sont  les  plus  len- 
tes et  les  plus  éloignées  ,  telles  que  celles  qui 
consistent  en  améliorations  de  terres.    Cette 
grande  facilité  à  accorder  des  avances  ,  donna 
lieu  à  une  immense  émission  de  billets.  Mais 
ces  billets  étant  pour  la  plupart  en  excédent 
de  ce  que  la  circulation  du  pays  pouvoit  ab- 
sorber et  tenir  employé  ,  ils  refluèrent  vers  la 
banque  tout  aussi  vite  qu'ils  étoient  émis. 
•  Cependant  les  propriétés  foncières  des  ac- 
tionnaires de  la  banque  valoient  plusieurs  mil- 
lions ,  et  par  Faicte  d^association  ces  proprié- 
tés se  trouvoient  hypothéquées  à  l'exécution 
de  tous  les  engagemens  pris  par  la  banque. 
Le  grand  crédit  que  lui  donna  nécessairement 
une  hypothèque  aussi  étendue  ,  la  mit  en  état, 
malgré  sa  conduite  facile  ,    de  tenir  encore 
pendant  plus   de  deux  ans.    Quand  elle   fut 
obligée  d  arrêter   ses  opérations ,    elle    avoit 
pour  environ  500,ooo  liv.  sterl.  de  ses  billets 
en  circulation.  Pour  soutenir  la  circulation  de 
ces  billets  ,  qui  lui  revenoient  sans  cesse  aussi- 
tôt qu'ils  étoient  émis ,    elle  avoit   constam- 
ment fait  usage  de  la  pratique  de  tirer  des 
lettres-de-change  sur  Londres ,  dont  le  nombre 
et  la  valeur  allèrent  toujours  en  augmentant, 
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et  qui  montoient ,  au  moment  où  elle  ferma  , 
à  plus  de  600,000  livres.   Ainsi ,    dans  un  es- 
pace de  deux  ans  ,    cette   banque  avança   à 
différentes  personnes  au-delà  de  800,000  livres 
à  5  pour  cent.  Sur  les  200,000  livres  qui  cir- 
culoient  en  billets,  ces  5  pour  cent  peuvent 
être  regardés  peut-être  comme  un  gain  net, 
sans  autre  déduction  que  les  fraix  d'adminis- 
tration ;  mais  sur  plus  de  600,000  livres,  pour 
lesquelles  elle  avoit  été  sans  cesse  à  tirer  des 
lettres  sur  Londres ,  elle  avoit  à  payer  ,  en 
intérêts  et  en  droits  de  commission,  plus  de 
8  pour  cent,  et  par  conséquent  elle  se  trouva 
en  perte  de  plus  de  5  pour  cent  sur  les  trois 
quarts  au  moins  des  affaires  qu  elle  avoit  faites. 
Vous  comprenez  bien,  Messeigneurs ,  que 
les  opérations   de  cette  banque  ont  dû  pro- 
duire des  effets  directement  opposés  à  ceux 
que  se  proposoient  les  spéculateurs  qui  l'a- 
voient   projetée    et   établie.     Leur  intention 
étoit  de  soutenir  les  belles  et  grandes  entre- 
prises qu'on  avoit  formées  à  cette  époque  en 
différens  endroits  du  pays  ;  et  en  même  tems, 
en  attirant  à  eux  la   totalité  des  affaires  de 
banque  ,     de    supplanter    toutes    les    autres 
banques  d'Ecosse.    UAyr-hank  donna  sans 
contredit    quelque    soulagement    momentané 
aux  faiseurs  de  projets ,   et  les  mit  à  môme 
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de  pousser  leurs  entreprises  environ  deux  an^i 
encore  plus  loin  qu'ils  n'aiiroient  pu  faire  san* 
elle.  Mais  par  là  elle  ne  lit  que  leur  donner 
le  moyen  de  grossir  d'autant  la  masse  de  leurs 
dettes,  de  manière  que  quand  la  crise  arriva, 
le  poids  de  ces  dettes  retomba  avec  une  nou- 
velle cliarge  sur  eux  et  sur  leurs  créanciers. 
Ainsi  les  opérations  de  cette  banque  ,  loin  de 
soulager  les  maux  que  ces  gens  à  projets 
avoient  attirés  sur  eux-mêmes  et  sur  leur  pays, 
ne  Ht  dans  la  réalité  que  les  aggraver ,  en  en 
ralentissant  l'effet. 

Cependant  le  soulagement  momentané  que 
la  banque  offrit  à  ces  mauvais  débiteurs ,  en 
apporta  un  réel  et  durable  aux  autres  banques 
écossaises.  Tous  ces  particuliers  qui  travail- 
loient  à  laide  de  ces  lettres-de-change  circu- 
lantes dont  les  autres  banques  commençoient 
pour-lors  à  se  défendre  ,  eurent  recours  à  la 
nouvelle  banque  ,  qui  les  reçut  à  bras  ouverts. 
Ainsi  les  autres  banques  trouvèrent  une  issue 
pour  se  dégager  promptement  de  ce  cercle 
fatal,  dont  elles  n  auroient  guère  pu  sans  cela 
venir  a  bout  de  sortir,  d  moins  de  s'exposer 
d  des  pertes  considérables.  Car  lors  même 
qu'une  banque  vient  à  découvrir  ce  manège , 
il  peut  se  faire  rju'elle  le  découvre  trop  tard, 
S  étant  déjà  avancée  trop  loin  avec  ces  gens 
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à  projets,  en  escomptant  leurs  lettres-de- 
change  ,  elle  les  réduiroit  infailliblement  à  la 
nécessité  de  faire  banqueroute ,  en  refusant 
tout-à-coup  de  leur  en  escompter  davantage , 
et  leur  ruine  pourroit  alors  peut-être  aussi  en- 
traîner la  sienne»  Ainsi ,  dans  une  position 
aussi  critique ,  elle  se  voit  forcée  jpour  sa 
propre  sûreté  ,  de  leur  continuer  le  crédit , 
en  tachant  néanmoins  de  se  débarrasser  petit 
à  petit ,  et  pour  cela  de  faire  de  jour  en  jour 
plus  de  difficultés  sur  les  escomptes  ,  afin  de 
forcer  par  degrés  ces  emprunteurs  d'avoir  re- 
cours ,  ou  à  d'autres  banques  ,  ou  à  d^autres 
moyens  de  faire  de  l'argent.  Telle  étoit  la  si- 
tuation des  banques  d'Ecosse  vis-à-vis  de  ces 
gens  à  projets ,  lorsque  l'établissement  de 
\Ayr-Bank  Vint  les  dégager  de  ces  filets. 

Nous  avons  vu  ,  Messeigneurs  ,  que  fécueil 
le  plus  redoutable  pour  les  banques  de  circu* 
lation ,  c'est  une  émission  trop  forte  de  leurs 
billets  ;  et  nous  avons  reconnu  que  le  moyen 
le  plus  sur  d'éviter  cet  écueil ,  c'est  de  ne 
prêter  que  sur  des  titres  à  la  plus  courte  éché- 
ance. Toute  banque  qui  néglige  cette  précau- 
tion ,  doit  partager  tut  ou  tard  le  sort  de  celle 
dont  nous  venons  de  nous  occuper  :  elle  ne 
peut  manquer  de  faire  banqueroute.  Ce  dé- 
nouement, funeste  pour  les  actionnaires  delà 

T.  3*  45 
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banque  ,  Test  encore  pour  tous  ceux  qui  se 
trouvent  posséder  de  ses  billets  ;  car  vous  sen- 
tez bien  qu  une  promesse  payable  par  un  ban- 
queroutier ,  est  un  efFet  de  très-peu  de  valeur, 
si  tant  est  qu'il  en  conserve.  Ainsi  ,  plus  le 
cercle  des  opérations  d'une  pareille  banque 
est  étendu,  plus  il  y  aura  de  gens  qui  perdront 
une  partie  de  leur  fortuné.  Lorsqu'une  banque 
publiq^ue  se  trouve  arrivée  à  cette  crise  par 
des  avances  faites  au  gouvernement ,  elle  a 
pour  Tordinaire  recours  au  pouvoir  de  ce  gou- 
vernement pour  s'épargner  la  honte  d'une 
banqueroute  î  elle  sollicite  un  sursis  pour  le 
payement  de  ses  billets.  Dans  ce  cas ,  son 
papier  change  de  nature  :  de  papier  de  con- 
fiance qu'il  étoit,  il  àexïenl  papier-tnonnaie , 
c'est-à-dire  un  signe  sans  valeur  fixe.  C'est  ce 
qui  e«t  arrivé  sous  l'ancien  gouvernement  de 
France  à  la  Caisse  d'escompte  ;  c'est  ce  qui 
est  encore  arrivé  en  1797  à  la  banque  d'An- 
gleterre. Les  billets  de  cette  dernière  ne  sont 
plus  des  billets  de  confiance;  ils  ont  un  cours 
forcé.  Le  gouvernement  ne  pouvant  lui  fourni^ 
les  moyens  de  les  payer,  l'en  a  dispensée  (i). 
Si  la  fortune  de  l'Etat  et  celle  des  particu- 
liers sont  également  in'^éressées  à  ce  que  l'i 

(1)  Voyez  l'liistoir«  de  ces  banques  dans  là.  Note  XVI  *^. 
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mission  des  billets  de  confiance  ne  surpasse 
jamais  ce  cjue  peut  en  absorber  la  circulation 
intérieure  ,  cette  limite  ne  suffît  pas  pour  les 
mettre  à  l'abri  de  tous  les  dangers  auxquels  un 
pays  est  exposé  par  l'usage  de  ces  billets. 
Dans  un  État  où  la  totalité  du  numéraire  se 
trouveroit  remplacée  par  des  billets  ,  des  évé- 
nemens  imprévus  peuvent  causer  des  maux 
très-graves  ,  dont  toute  la  prudence  et  l'ha- 
bileté des  directeurs  de  la  banque  ne  sauroient 
le  garantir.  Une  guerre  malheureuse ,  par 
exemple  ,  qui  feroit  passer  entre  les  mains  de 
l'ennemi  les  trésors  qui  soutiennent  le  crédit 
des  billets,  occasionneroit  de  bien  plus  grands 
désordres  dans  un  pays  où  toute  la  circulation 
seroit  établie  sur  du  papier ,  que  dans  un  pays 
où  la  plus  grande  partie  lé  seroit  sur  l'or  et 
l'argent.  L'instrument  des  échanges  perdant 
alors  toute  sa  valeur,  les  échanges  ne  pour- 
roient  plus  être  que  des  trocs  difficiles.  Tous, 
les  impôts  ayant  été  acquittés  jusque-là  en  bil- 
lets ,  le  prince  ne  trouveroit  plus  rien  dans 
aes  coffres  pour  payer  ses  troupes  ni  pour  rem- 
plir ses  magasins.  C'est  une  raison  très-forte 
pour  tous  les  gouvernemens  ,  de  se  tenir  en 
garde  ,  non-seulement  contre  cette  multipli- 
cation démesurée  de  billets  de  confiance  qui 
devient  ruineuse  pour  les  banques  et  funeste 
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au  pays  ;  mais  même  contre  une  multiplica- 
tion modérée  en  apparence,  qui  tendroit  à 
remplacer  la  majeure  partie  des  espèces  dans 
ees  États. 

Un  des  moyens  d'empêcher  que  la  trop 
grande  multiplication  des  billets  ne  chasse 
entièrement  du  pays  tout  le  numéraire  métal- 
lique ,  est  de  défendre  qu'on  fasse  des  billets 
au-dessous  d'une  certaine  valeur  5  de  manière 
qu'ils  puissent  servir  à  la  circulation  des  mar- 
chandises qui  passent  d'un  entrepreneur  à  un 
autre  ,  et  qu'ils  soient  incommodes  dans  la 
circulation  qui  se  fait  de  l'entrepreneur  au 
consommateur.  Par  exemple ,  quand  il  ne 
circule  pas  de  billet  de  banque  au-dessous  de 
la  valeur  de  5o  roubles  d'argent,  les  billets 
se  trouvent  presqu'absolument  restreints  à  la 
circulation  d'entre  les  commerçans.  Quand 
un  billet  de  cette  valeur  vient  dans  les  mains 
d'un  consommateur ,  celui-ci  est  en  général 
obligé  de  le  changer  à  la  première  boutique 
où  il  aura  occasion  d'acheter  pour  deux  ou 
trois  roubles  de  marchandise  ,  de  manière  que 
souvent  ce  billet  revient  dans  les  mains  d'un 
commerçant  avant  que  le  consommateur  ait 
dépensé  la  vingtième  partie  de  la  somme. 
Aussi  peut  -  on  observer  que  partout  où  les 
billets  de  conliance  sout  concentrés  dans  la 
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circulation  de  commerçant  à  commerçant 
(comme  cetoit  le  cas  autrefois  à  Londres  , 
où  il  ne  circuloit  pas  de  billet  de  banque  au- 
dessous  de  10  livres  ou  de  60  roubles),  il  y 
a  toujours  abondance  de  monnaie  d'or  et  d'ar- 
gent. Partout  où  ce  papier  se  répand  dans  la 
circulation  du  commerçant  au  consommateur 
(comme  cela  étoit  en  Ecosse,  où  il  y  avoit 
des  billets  de  i  o  et  de  5  shellings  ,  ou  de  5 
roubles  et  d^un  rouble  et  demi)  il  chasse 
presque  tout-à-fait  l'or  et  l'argent  du  pays  , 
presque  toutes  les  affaires  du  commerce  inté- 
rieur allant  ainsi  avec  du  papier  et  de  la  petite 
monnaie  de  cuivre.  La  suppression  des  billets 
de  10  et  de  5  shellings  en  Ecosse  y  a  ramené 
les  espèces  ,  qui  auroient  vraisemblablement 
augmenté  encore  plus  ,  si  Ton  avoit  aussi  sup-* 
primé  les  billets  de  20  shellings  (1). 

L'émission  de  billets  de  très-peu  de  valeur 
entraîne  encore  d^autres  inconvéniens.  Autant 
Tusage  du  papier  présente  de  commodité  dans 
les  transactions  entre  commerçans ,  autant  il 
est  incommode  dans  ceux  qui  se  font  entre 
consommateurs  et  commerçans.  De  pareils 
billets  passant  dans  les  mains  de  la  dernière 
classe  du  peuple,    et  leur  circulation  étant 

(I)  Smitk,  Vol.  I,  p.  488. 
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bien  plus  rapide  que  celle  des  billets  de  grosse 
valeur  ,  les  premiers  sont  beaucoup  plus  ex- 
posés à  tous  les  accidens  qui  peuvent  les  dé- 
truire,  ou  les  endommager  au  point  de  n'être 
plus  présentables.  Quoique  cette  circonstance 
soit  avantageuse  aux  banques,  elle  n'en  est 
pas  moins  très-préjudiciable  au  public  et  sur- 
tout à  la  classe  la  plus  pauvre. 

D'ailleurs ,  lorsque  des  billets  de  très-peu 
de  valeur  sont  autorisés  dans  la  circulation  et 
qu'ils  sont  d'un  usage  commun  ,  beaucoup  de 
gens  ont  Tenvie  et  la  possibilité  de  se  laire 
banquiers,  Tel  particulier  dont  les  billets  pour 
2  5  roubles  ou  même  pour  5  roubles  ne  se- 
iroient  reçus  de  personne ,  viendra  à  bout  de 
les  passer  aisément  quand  ils  seront  émis  pour 
une  valeur  aussi  petite  que  lO  ou  25  copeks. 
Mais  les  banqueroutes  fréquentes  qui  doivent 
arriver  dans  unç  classe  de  banquiers  aussi 
misérables  ,  peuvent  donner  lieu  à  de  grands 
désordres  ,  et  quelqueiois  inéme  causer  des 
calamités  parmi  les  pauvres  gens  qui  ont  reçu 
de  tels  billets  en  payement, 

En  réglant  les  billets  de  banque  de  manière 
à  les  concentrer  presqu  en  entier  dans  la  cir- 
culation de  commerçant  à  commerçant ,  non- 
seulemeiit  on  évite  tous  ces  inconvéniens , 
mais  les  banques  et  les  banquiers  n'en  seront 
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pas  moins  à  portée  de  prêter  les  mêmes  se- 
cours à  l'industrie  du  pays  ,  qu'ils  peuvent  lé 
faire  quand  ces  billets  remplissent  la  totalité 
de  la  circulation.  L'argent  comptant  qu'un 
homme  de  commerce  est  obligé  de  garder  par- 
devers  lui ,  pour  faire  face  aux  demandes  Jù 
moment ,  est  entièrement  destiné  à  la  circu- 
lation qui  se  fait  entre  lui  et  les  autres  com- 
merçans  dont  il  achète  des  marchandises.  Il 
n'a  pas  besoin  de  garder  aucun  argent  comp- 
tant pour  la  circulation  qui  se  fait  entre  lui 
et  les  consommateurs  qui  se  fournissent  chez 
lui  ;  ceux-ci  lui  apportent  de  l'argent  comp- 
tant au  lieu  de  lui  en  ôter. 

Les  inconvéniens  dont  je  viens  de  parler, 
He  sont  pas  les  seuls  qui  soient  attachés  aux 
billets  de  confiance  ;  ils  ont  encore  à  redouter 
la  contrefaçon  ,  qui  seule  peut  porter  le  dé- 
sordre dans  les  affaires  de  la  banque  la  mieux 
établie.  La  contrefaçon  est  bien  plus  à  craindre 
pour  les  billets  que  pour  les  espèces.  On  gagne 
plus  à  élever  à  la  valeur  de  cent  roubles  une 
feuille  de  papier  qui  ne  coûte  presque  rien , 
que  d'élever  à  la  valeur  d'un  rouble  un  métal 
qui  ,  quoique  vil ,  a  une  certaine  valeur  in- 
trinsèque ,  surtout  s'il  est  couvert  ou  mélangé 
de  quelque  portion  d'un  métal  plus  précieux. 
Il  paroît  encore  que  l'infâme  métier  de  contre- 
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facteur  peut  s'exécuter  avec  moins  de  risque 
lorsqu'on  contrefait  des  billets  que  lorsqu'on 
contrefait  de  la  monnaie.  Enfin  la  fausse  mon- 
naie ne  sauroit  nuire  a  la  valeur  de  la  bonne , 
qui  en  a  une  indépendamment  de  cet  événe- 
ment ;  tandis  que  l'opinion  seule  qu'il  y  a  dans 
le  public  des  billets  si  artistement  contrefaits 
qu'on  ne  peut  les  distinguer  des  véritables , 
suffit  pour  faire  refuser  les  uns  et  les  autres. 
Aussi  a-t-on  vu  des  banques  préférer  de  payer 
des  billets  qu'elles  savoient  être  faux  ,  plutôt 
que  d'exposer  les  véritables  à  partager  le  dis* 
crédit  des  premiers* 

Tels  sont  les  inconvénîens  et  les  dangers 
réels  attachés  aux  billets  de  confiance.  On  a 
voulu  leur  en  imputer  d'autres  encore  ;  mais 
en  examinant  de  plus  près  ces  dangers ,  il  se 
trouve  qu'ils  sont  absolument  illusoires* 

Les  billets  de  confiance  ,  dit -on,  chassent 
du  pays  toute  la  monnaie  d'or  et  d'argeiU* 
Mais  nous  venons  de  voir  que  l'expulsion  du 
numéraire  métallique  peut  être  réglée  à  vo- 
lonté par  la  législation.  Dès  qu'elle  fixe  la 
valeur  au-dessous  de  laquelle  il  n'est  pas  per- 
mis de  faire  circuler  des  billets ,  le  papier  ne 
pouvant  plus  être  employé  dans  les  transac- 
tions qui  sont  au-dessous  de  cette  valeur  ,  l'or 
et  Targeut  y  resteront  constamment  employés 
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et  par  conséquent  ne  sortiront  point  du  pays. 
Plus  cette  valeur  est  élevée  ,  plus  sera  grande 
la  portion  de  numéraire  métallique  que  la  cir- 
culation intérieure  retiendra  pour  opérer  ses 
échanges.  Quant  à  l'autre  portion  que  le  pa- 
pier rend  inutile  dans  la  circulation  et  qu'il 
fait  sortir  du  pays ,  loin  d'être  perdue  pour 
la  nation  ,  elle  lui  devient  au  contraire  utile, 
en  lui  fournissant  les  moyens  d'étendre  sa 
production. 

L'augmentation  de  numéraire  résultante  du 
papier ,  dit-on  encore  ,  en  diminuant  la  va- 
leur de  la  masse  totale  du  numéraire ,  aug- 
mente nécessairement  le  prix  pécuniaire  des 
marchandises.  Mais  comme  la  quantité  de 
numéraire  métallique  qu'on  ôte  de  la  circula- 
tion ,  est  toujours  égale  à  la  quantité  de  pa- 
pier qu'on  y  ajoute ,  les  billets  de  confiance 
n'augmentent  pa.-i  nécessairement  la  somme  du 
numéraire  circulant.  Ils  l'augmentent  à  la  vé- 
rité au  moment  de  l'émission  ;  mais  ie  renché- 
rissement des  marchandises  qui  s'ensuit  pro- 
voquant sur  le-champ  l'exportation  des  espè- 
ces, l'équilibre  se  trouve  rétabli  immédiate- 
ment après  l'émission ,  et  si  l'émission  n'est 
pas  très  forte  et  très-subite  à-la-fois ,  les  prix 
des  marchandises  ne  s'en  ressentent  presque 
pas.  Depuis  le  commencement  du  17e  siècle 
T.  3.  46 
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les  vivres  n'avoient  jamais  été  en  Ecosse  à  aussi 
bon  marché  qu'en  l'joq  ,  quoiqu'il  y  eût  alors 
dans  ce  pays  plus  de  papier-monnaie  que  ja- 
mais ,  à  cause  de  la  circulation  des  billets  de 
lo  et  de  5  shellings.  Le  blé  a  presque  toujours 
été  aussi  bon  marché  en  Angleterre  qu'en 
France  ,  quoiqu'il  y  ait  eu  en  Angleterre  beau- 
coup plus  de  papier-monnaie  qu'en  France  (i). 
Le  seul  cas  où  les  billets  de  banque  élèvent 
nominalement  le  prix  de  toutes  les  denrées, 
c'est  quand  on  en  émet  au-delà  des  besoins  de 
la  circulation  ,  dans  un  tems  oii  les  espèces 
ont  déjà  disparu.  Ne  pouvant  alors,  ni  être 
absorbés  par  la  circulation  intérieure ,  ni  être 
envoyés  au-dehors ,  ils  doivent  nécessairement 
baisser  de  valeur  ou  sY-changer  contre  une 
moindre  quantité  de  marchandises. 

Vous  voyez  bien  ,  Messeigneurs ,  que  ceci 
ne  peut  jamais  arriver  quand  les  billets  de 
banque  sont  ce  qu'ils  doivent  être  ,  des  billets 
de  confiance  émis  par  des  gens  du  crédit  le 
plus  solide  ,  et  payables  à  la  première  de- 
mande. Des  billets  de  celte  nature  sont  à  tous 
égards  d'une  valeur  égale  a  la  monnaie  d'or 
et  d'argent ,  puisqu'à  tout  moment  on  peut  h 
convertir  en  monnaie  d'or  et  d'argent,  loui 


(I)  Smith,  Vol.  I,  p.  491. 
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ce  qui  se  vend  et  s'achète  avec  ce  papier ,  doit 
nécessairement  se  vendre  et  s'acheter  à  aussi 
bon  marché  qu'avec  de  la  monnaie  d'or  et 
d'argent. 

Les  billets  de  confiance  étant  payables  en 
monnaie  courante  du  pays ,  ils  ne  peuvent 
point  porter  un  agiot  contre  cette  même  mon- 
naie. Cependant ,  la  commodité  que  ces  bil- 
lets procurent ,  et  les  Iraix  de  transport  qu'on 
épargne  en  les  envoyant  par  la  poste  ,  élèvent 
quelquefois  leur  valeur  au-dessus  même  de 
celle  de  la  monnaie  qu'ils  représentent.  A  l'ex- 
ception de  cette  circonstance  ,  leur  valeur  se 
règle  toujours  sur  celle  des  espèces  qui  servent 
à  les  payer.  Si  la  monnaie  du  pays  se  dété- 
riore ,  les  billets  de  banque  payables  en  cette 
monnaie  détériorée ,  valent  moins  qu'aupara- 
vant. Une  banque  qui  n'émettroit  que  des  bil- 
lets payables  en  bonnes  espèces ,  verroit  ses 
billets  gagner  un  agiot  sur  la  monnaie  cou- 
rante ,  dans  le  cas  où  celle-ci  seroit  composée 
de  pièces  de  différente  valeur.  On  a  vu  les 
billets  de  la  banque  de  Law  gagner  un  pour 
cent  et  plus  contre  la  monnaie  dans  laquelle 
ils  étoient  payables  ;  c'est  qu'à  cette  époque 
il  falloit  s'attendre  en  France  tous  les  jours  à 
de  nouvelles  altérations  des  monnaies  ,  et  que 
ces  billets  promettoient  le  remboursement  en 
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monnaie  du  me^me  poids  et  du  m^me  titre  que 
la  monnaie  du  jour  où  ils  étoient  émis  (i). 

En  empêchant  les  banquiers  d'émettre  au- 
cun billet  de  banque   au-dessous  d'une  cer- 
taine somme  ,  et  en  les  assujettissant  à  l'obli- 
gation d'acquitter  ces  billets  sans  aucune  es- 
pèce de  condition  à  Tinstant  de  la  présen- 
tation ,  on  peut  après  cela  ,  sans  craindre  de 
compromettre   la    sûreté  générale ,    laisser  à 
leur  commerce  la  plus  grande  liberté  possible. 
La  multiplication  des  compagnies  de  banque 
en  Angleterre  et  en  Ecosse  ,   bien  loin  d'avoir 
diminué  la  sûreté  du  public,  n^a  fait  que  l'aug- 
menter. Elle  oblige  tous  les  banquiers  à  mettre 
plus  de  circonspection  dans   leur  conduite  ; 
elle  les  empêche  d'étendre  leur  émission   de 
billets  au-delà  de  la  proportion  que  comporte 
l'état  de  leur  caisse  ,  afin  de  se  tenir  en  garde 
contre  ces  reflux  de  papier  que  leur  suscite  la 
rivalité  de  tant  de  concurrens  toujours  prêts 
à  leur  nuire;  elle  circonscrit  la  circulation  de 
chaque  compagnie  dans  un  cercle  plus  étroit^ 
et  elle  restreint  leurs  billets  circulans  à  un 
plus  petit  nombre.  En  tenant  ainsi  la  circu- 
lation divisée  en  plus  de  branches  diflférentes, 
elle  fait  que  la  faillite  de  l'une  de  ces  compa- 

(i)  Voyez  dan»  la  Note  XVI  ®  l'axiide  S/stéme  de  Law, 
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qnies  (événement  qui  doit  arriver  quelquefois 
dans  le  cours  ordinaire  des  choses)  devient  un 
accident  d'une  moins  dangereuse  conséquence 
pour  le  public.  Cette  libre  concurrence  oblige 
aussi  les  banquiers  à  traiter  avec  leurs  corres- 
pondans  d'une  manière  plus  libérale,  de  peur 
que  leurs  rivaux  ne  les  leur  enlèvent.  En  géné- 
ral ,  dès  qu'une  entreprise  est  avantageuse  au 
public ,  elle  le  sera  toujours  d^autant  plus , 
que  la  concurrence  y  sera  plus  librement  et 
plus  généralement  établie. 

Fin  du  tome  troisième. 
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